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Tutkielman aiheena on rahoituspalvelujen arvonlisäverotus. Tutkielmassa tarkastellaan 
rahoituspalvelun käsitteen sisältöä ja siihen liittyvää sääntelyä arvonlisäverotuksen nä-
kökulmasta. Oikeuden nykytilan selvittämisessä on käytetty lainopilliselle tutkimukselle 
tyypillisesti oikeusdogmaattista metodia. Lisäksi tutkielmassa tarkastellaan rahoituspal-
velujen arvonlisäverotuksen mahdollisia tulevaisuuden näkymiä oikeuspoliittisen meto-
din avulla. 
 
Tutkielman kannalta keskeisiä säännöksiä ovat neuvoston direktiivin 2006/112/EY 135 
artiklan 1 kohdan b–g alakohdat sekä arvonlisäverolain (AVL) 41-42 §, joissa rahoitus-
palvelut säädetään arvonlisäverottomiksi. Arvonlisäverottomuuden taustalla ovat rahoi-
tuspalvelun arvonnousun määrittämiseen liittyvät verotekniset vaikeudet. Lisäksi rahoi-
tuspalvelut on jätetty kansainväliselläkin tasolla yleisesti arvonlisäverotuksen ulkopuo-
lelle. Tutkielmassa selvitetään, millä edellytyksillä rahoituspalvelujen arvonlisäverot-
tomuutta koskevia säännöksiä voidaan soveltaa.  
 
Rahoituspalvelun käsitteen arvioiminen yksinomaan säännösten sanamuotoihin nojau-
tuvan tulkinnan perusteella on ongelmallista, jonka vuoksi tutkielmassa tarkastellaan 
näiden säännösten soveltamiseen liittyvää Euroopan unionin tuomioistuimen ja Kor-
keimman hallinto-oikeuden oikeuskäytäntöä. Rahoituspalvelun käsitettä arvonlisävero-
tuksessa arvioidaan oikeuskäytännöstä johdettavissa olevien tulkintaperiaatteiden valos-
sa. Käsiteltäviä teemoja oikeuskäytännön tarkastelussa ovat muun muassa erityisen si-
joitusrahaston hallinnoinnin käsite, omaisuudenhoitopalvelut ja factoring -toiminta.  
Euroopan unionin tuomioistuimen ja Korkeimman hallinto-oikeuden tulkintojen pohjal-
ta voidaan saada jonkinlainen käsitys siitä, mitä rahoituspalvelun käsite pitää sisällään 
arvonlisäverotuksen näkökulmasta. Rajanvetokysymyksissä huomiota kiinnitetään 
muun muassa palvelun luonteeseen ja arvonlisäverotuksessa keskeisen neutraliteettipe-
riaatteen toteutumiseen. 
 
Rahoituspalvelujen nykyiseen sääntelyyn katsotaan liittyvän huomattavia kehitystarpei-
ta, sillä arvonlisäverottomuus aiheuttaa taloudellisia vääristymiä mm. piilevän veron 
vuoksi. Rahoitusalalle on tyypillistä erilaisten palvelutyyppien moninaisuus ja alan no-
pea kehitys, mikä osaltaan luo kehitystarpeita lainsäädännölle. Muun muassa Euroopan 
  
komission vuonna 2007 julkaisemassa raportissa ”Consultation Paper on modernising 
Value Added Tax obligations for financial services and insurances” on arvioitu erilaisia 
teknisiä ja lainsäädännöllisiä malleja rahoituspalvelujen arvonlisäverottomuuteen liitty-
vien ongelmien ratkaisemiseksi. Tutkielmassa tarkastellaan rahoituspalvelujen arvon-
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1.1 Tutkimusaiheen taustaa  
 
Tutkimus liittyy aihepiiriltään rahoituspalvelujen arvonlisäverotukseen. Rahoituspalve-
lut on säädetty Suomessa yleisesti arvonlisäverottomiksi poikkeuksena pääsäännöstä, 
jonka mukaan liiketoiminnan muodossa tapahtuvasta palvelun myynnistä maksetaan 
valtiolle arvonlisäveroa (AVL 1.1 §). Verottomuus aiheuttaa markkinoilla vääristymiä, 
joskin verottomuutta puoltavien seikkojen painavuuden vuoksi sääntely on edelleen 
nykyisenlainen. Rahoituspalvelujen arvonlisäverottomuutta voidaankin pitää yhtenä 
nykyisen arvonlisäverojärjestelmän suurimmista haasteista
1
. Verottomuuden taustalla 
on kaksi keskeistä syytä; yhtäältä niiden verottamiseen liittyy huomattavia veroteknisiä 
ongelmia, jotka juontavat juurensa rahoituspalveluiden veron laskentapohjan määrittä-
miseen
2
 ja toisaalta rahoituspalvelut on yleisesti vapautettu arvonlisäverosta Euroopassa 
ja kansainvälisellä tasollakin, mikä on vaikuttanut nykyisen arvonlisäverolain mukaisen 
sääntelyn kehittymiseen myös Suomessa. Nämä perustelut ovat esillä arvonlisäverolakia 
koskevassa hallituksen esityksessä (HE 88/1993).  
 
Rahoitusmarkkinoiden vapautuminen ja pyrkimys harmonisoida globaaleja ra-
hoitusmarkkinoita on ollut kansainvälinen trendi, joka alkoi Yhdysvalloissa 1980-
luvulla, jolloin rahoitusmarkkinoihin ja pankkitoimintaan liittyvää kontrollia höllennet-
tiin säätämällä The Depository Institutions Deregulation and Monetary Control Act of 
1980 ja kaksi vuotta myöhemmin The Garn–St. Germain Depository Institutions Act of 
1982. Euroopassa merkittävimpiä tapahtumia kansainvälisten rahoitusmarkkinoiden 
kehityksessä ovat olleet toinen neuvoston direktiivi 89/646/ETY luottolaitosten liike-
toiminnan aloittamiseen ja harjoittamiseen liittyvien lakien, asetusten ja hallinnollisten 
määräysten yhteensovittamisesta sekä Euroopan talous- ja rahaliiton (EMU, Economic 
and Monetary Union) mukanaan tuomat muutokset vuodesta 1990 alkaen. Vuonna 1977 
annetussa kuudennessa neuvoston direktiivissä 77/388/ETY säädettiin rahoituspalvelu-
                                                 
1
 KPMG 2013, s. 256.  
2




jen arvonlisäverottomuudesta. Suomessa pankki- ja rahoituspalvelut on vapautettu ar-
vonlisäverosta arvonlisäverojärjestelmän käyttöönoton yhteydessä nykyisen arvon-
lisäverolain voimaantullessa 1.6.1994.  
 
Arvonlisäverotus on pitkälle harmonisoitu Euroopan unionin alueella, sillä toimivien 
sisämarkkinoiden kehitys on ollut yksi keskeisistä unionin toiminnan tavoitteista
3
. 
Suomi liittyi Euroopan unioniin vuonna 1995 ja hyväksyi samalla kansainvälisoikeudel-
lisen liittymissopimuksen.  Unionin jäsenyyden myötä Suomi on siten hyväksynyt di-
rektiivit osaksi oikeusjärjestystään. Lainsäädäntötoimien näkökulmasta yhtenä Euroo-
pan unionin tehtävänä onkin ollut lähentää jäsenvaltioiden arvonlisäverosäännöksiä si-
sämarkkinoiden toiminnan edistämiseksi.
4
 Unionin oikeus on etusijalla suhteessa kan-
salliseen oikeuteen, eikä kansallinen lainsäädäntö saa olla ristiriidassa unionin oikeuden 
kanssa.
5
 Arvonlisäverotukseen liittyvissä kysymyksissä direktiivin ja Euroopan unionin 
tuomioistuimen oikeuskäytännön merkitys Suomen kansallisten oikeuslähteiden ohella 
on siten hyvin keskeinen.  
 
Arvonlisäverottoman rahoituspalvelun käsitteen määritteleminen on haastavaa, koska 
rajanvetokysymykset verottoman ja verollisen palvelun välillä ovat, kuten oikeuskäy-
tännöstä käy ilmi, hyvin tulkinnallisia ja monisyisiä. Toimialaan tiukasti kytkeytyvää 
rahoitusmarkkinoiden käsitettä ei voida määrittää yksiselitteisesti, sillä esimerkiksi ve-
rosta vapautetuissa vakuutus- ja rahoituspalveluissa on kyse osittain samoista palveluis-
ta. Lisäksi moderniin pankki- ja rahoitusalaan liittyy monenlaisia johdannaistuotteita, 
jotka eivät puhtaasti vastaa luonteeltaan laissa tarkoitettua arvonlisäverotonta hyödyket-
tä, joskin niillä on yhtäläisiä piirteitä niiden kanssa.
6
  
                                                 
3
 Rother 2003, s.57. 
4
 Aiheesta tarkemmin esim. Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunto aiheesta ”Komission 
tiedonanto neuvostolle, Euroopan parlamentille ja Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle — 
Arvonlisäverostrategianpainopistealueet: nykyinen tilanne ja ajan tasalle saattaminen. 
5
 Rother 2003, s. 97 - 98. 
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1.2 Tutkimuksessa sovellettava lainsäädäntö ja          
oikeusperiaatteet  
 
1.2.1 Euroopan unionin lainsäädäntö 
 
Neuvoston direktiivissä 2006/112/EY säädetään yhteisestä arvonlisäverojärjestelmästä. 
Arvonlisäverojärjestelmä on yhteinen ja samansisältöinen kaikille EU:n jäsenmaille, ja 
sen omaksuminen olikin yhtenä edellytyksenä Suomen liittymiselle Euroopan unioniin.
7
 
Euroopan unionin oikeutta on sovellettava ensisijaisesti suhteessa kansallisiin oikeus-
lähteisiin.
8
 Rahoitusliiketoimien verottomuudesta säädetään direktiivin 2006/112/EY 
135 artiklan 1 kohdan b–g alakohdissa, jotka muodostavat tämän tutkimuksen keskei-
simmän eurooppaoikeudellisen lainsäädännön. Direktiivin mukaan arvonlisäverosta 
vapautettavia rahoituspalveluita ovat:  
 
b) luottojen myöntäminen ja välitys sekä luotonantajan harjoittama luottojen hallinta; 
c) luottotakuiden ja muiden vakuuksien välitys ja muu käsittely sekä luotonantajan harjoit-
tama luottotakuiden hallinta; 
d) liiketoimet, mukaan lukien välitys, jotka koskevat talletus- ja käyttötilejä, maksuja, tili-
siirtoja, saamisia, shekkejä ja muita siirrettäviä asiakirjoja, lukuun ottamatta saamisten 
perimistä; 
e) liiketoimet, mukaan lukien välitys, jotka koskevat valuuttaa sekä laillisina maksuvälinei-
nä käytettäviä seteleitä ja kolikoita, lukuun ottamatta keräilykolikoita ja -seteleitä eli kul-
ta-, hopea- ja muita metallikolikoita ja seteleitä, joita ei tavallisesti käytetä laillisina mak-
suvälineinä tai jotka ovat numismaattisesti arvokkaita kolikoita; 
f) liiketoimet, mukaan lukien välitys mutta lukuun ottamatta hallintoa ja tallessapitoa, jot-
ka koskevat osakkeita, yhtiö- ja yhteenliittymäosuuksia, obligaatioita ja muita arvopape-
reita, ei kuitenkaan tavaroiden hallintaan oikeuttavia asiakirjoja ja 15 artiklan 2 kohdassa 
tarkoitettuja oikeuksia ja arvopapereita; 
g) jäsenvaltioiden määrittelemien erityisten sijoitusrahastojen hallinta; 
 
                                                 
7
 Äärilä – Nyrhinen 2013, s. 27. 
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Direktiiviä 2006/112/EY edeltäneessä vuonna 1977 annetussa kuudennessa neuvoston 
direktiivissä 77/388/ETY rahoituspalvelujen arvonlisäverovapautta koskevat säännökset 
olivat 13 artiklan B kohdan d alakohdissa 1 – 6. Uusi ja vanha direktiivi vastaavat asia-
sisällöllisesti tältä osin käytännössä toisiaan, jonka vuoksi Euroopan unionin tuomiois-
tuimen ratkaisut, jotka on annettu kuudennen direktiivin voimassaoloaikana, ovat ny-
kyisenkin lainsäädännön tarkastelun näkökulmasta käyttökelpoisia. Tästä syystä tässä 
tutkimuksessa viitataan direktiivin 2006/112/EY ohella myös direktiiviin 77/388/ETY. 
 
Euroopan unionin tuomioistuin antaa ratkaisukäytännössään tulkintakannanottoja direk-
tiivin soveltamisesta. Unionin oikeuden etusijan myötä myös EUT:n ratkaisut ovat mer-
kittävässä asemassa oikeudentilan arvioinnissa ja kansallisen tuomioistuimen tulee ottaa 
ratkaisukäytännössään huomioon nämä tulkintalinjat. Mikäli EUT on antanut ennakko-





1.2.2 Arvonlisäverolaki  
 
Arvonlisäverolaissa säädetään Suomen arvonlisäverojärjestelmästä. Tässä tutkimukses-
sa keskeisimmät säännökset ovat rahoituspalvelun myynnin verottomuutta koskevat 
säännökset. AVL 41 §:n mukaan veroa ei suoriteta rahoituspalvelun myynnistä. AVL 42 
§:ssä eritellään tarkemmin, mitä pidetään arvonlisäverottomana rahoituspalveluna. Ve-
rosta vapautettujen palvelujen lista on seuraavanlainen: 
 
Rahoituspalveluna pidetään 
1) takaisinmaksettavien varojen hankintaa yleisöltä ja muuta varainhankintaa;  
2) luotonantoa ja muuta rahoituksen järjestämistä;  
3) luotonantajan harjoittamaa luoton hallintaa;  
4) maksuliikettä;  
5) valuutanvaihtoa;  
6) arvopaperikauppaa;  
7) takaustoimintaa  
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Arvopaperikaupan käsitettä täsmennetään 42 §:ssä seuraavasti: 
 
Arvopaperikaupalla tarkoitetaan osakkeiden ja muiden niihin verrattavien osuuksien, saatavien 
sekä johdannaissopimusten myyntiä ja välitystä, myös silloin kun ne eivät perustu asiakirjaan. 
 
Lisäksi AVL 43 §:ssä rajoitetaan rahoituspalvelun käsitettä rajaamalla sen ulkopuolelle 
huoneiston tai kiinteistön tai sen osan hallintaan oikeuttavan arvonpaperin myynti ja 
välitys. 
 
Arvonlisäverolakia koskevan hallituksen esityksen (HE 88/1993) mukaan arvonlisäve-
rottomuuden laajuuden lähtökohtana ovat kuudennen arvonlisäverodirektiivin määräyk-
set. Arvonlisäverolain ja direktiivin sanamuodot eivät ole yhtenäisiä, joskaan varsinaisia 
asiasisällöllisiä ristiriitoja ei ole. Direktiivin sääntelyn ollessa monisanaisempi tarjoaa se 
kansallista lainsäädäntöä tarkemman ohjeistuksen laintulkinnalle. Merkittävin yksittäi-
nen eroavaisuus on direktiivin 135 artiklan 1 kohdan g alakohta, jonka mukaan jäsen-
valtioiden on vapautettava verosta jäsenvaltioiden määrittelemien erityisten sijoitusra-




Oikeusperiaatteita voidaan luonnehtia yhteiskunnallisten, moraalisten ja eettisten arvo-
jen ilmentymäksi.
10
 Oikeusperiaatteiden punninnassa yksittäinen periaate nousee usein 
tietyn oikeudenalan johtavaksi periaatteeksi, jonka painoarvo nousee laintulkinnassa ja 
oikeudellisessa ajattelussa muiden oikeusperiaatteiden yläpuolelle.
11
 Arvonlisäverojär-
jestelmän perusperiaatteina pidetään Rotherin mukaan kulutusvero-ominaisuutta ja jo-
kavaiheen arvonlisäverojärjestelmää vyörytysominaisuudella, jonka lisäksi arvonlisäve-
rojärjestelmän johtavana periaatteena pidetään neutraliteettiperiaatetta.
12
 Lisäksi arvon-
lisäverotuksessa voidaan nähdä vaikuttavan oikeusperiaatteina esimerkiksi myös suh-
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Neutraliteettiperiaate ei kuitenkaan ilmene suoraan arvonlisäverolainsäädännöstä, eikä 
se ole johdettavissa suoraan mistään AVL:n yksittäisestä säännöksestä, jonka vuoksi se 
on käsitteenä ongelmallinen.
14
 Arvonlisäverotuksessa neutraalisuuden käsitettä voidaan 
arvioida kahdesta eri näkökulmasta. Neutraalisuus tarkoittaa yhtäältä sitä, että lopulli-
seen kuluttajan maksamaan hintaan sisältyy saman verran arvonlisäveroa riippumatta 
siitä, kuinka monta vaihdannan porrasta tuotantoketjussa on ollut ennen tuotteen tai 
palvelun päätymistä loppukäyttäjälle. Toisaalta neutraalisuus tarkoittaa myös sitä, että 
kilpailevien tuotteiden tai palveluiden hintaan sisältyy sama määrä veroa.
15
 Rahoitus-
palvelujen arvonlisäverotukseen liittyvien kysymysten arvioinnissa johtava neutraliteet-
tiperiaate tulee usein tarkasteltavaksi näistä molemmista näkökulmista. Verottomuudes-
ta aiheutuvan ostoihin sisältyvän veron vähennyskelvottomuuden vuoksi arvonlisävero-
velvollisille yrityksille myytyihin rahoituspalveluihin sisältyy piilevää veroa, kun vä-
hennyskelvoton vero siirtyy kustannuksena myytävän tuotteen hintaan.
16
 Oikeuskäytän-
nössä neutraliteettikysymystä arvioidaan yhtäältä muiden kuin rahoituspalvelun tuottaji-
en keskinäisen kilpailun näkökulmasta ja toisaalta rahoituspalveluun liittyvien palvelui-





1.3 Tutkimusmetodit  
 
Tutkimuksen metodi on pääosin oikeusdogmaattinen.
18
 Lainopin eli oikeusdogmatiikan 
tutkimuskohteena on voimassa oleva oikeus. Lainopillisen tutkimuksen tarkoitus on 
selvittää normien sisältöä niiden tulkitsemisen ja systematisoinnin kautta.
19
 Oikeusdog-
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maattisen metodin avulla pyritään selvittämään arvonlisäverottoman rahoituspalvelun 
käsitteen voimassa olevan lainsäädännön tarkoittama merkitys. 
 
Koska tutkimuksen yhtenä tarkoituksena on havainnollistaa oikeustilan muutosta rahoi-
tuspalvelun käsitteen kannalta, pyritään oikeuden nykytilaa arvioimaan suhteessa aiem-
paan oikeuskäytäntöön. Lisäksi tutkimuskohteen nykyiseen sääntelyyn liittyvien on-
gelmien ratkaisemiseksi esitettyjen oikeuspoliittisten kannanottojen arvioinnin tarkoi-
tuksena on havainnollistaa mahdollista tulevaisuuden kehitystä. Näiltä osin oikeustilaan 
liittyvään muutoksen arvioinnissa käytetään tämän tutkimuksen kolmannessa ja neljän-





1.4 Tutkimuskysymykset ja rajaus 
 
Tutkimuksen kohteena on rahoituspalvelujen arvonlisäverotukseen liittyvät ongelmati-
lanteet sekä oikeudellisesta että taloudellisesta näkökulmasta tarkasteltuna. Tutkimuk-
sen tarkoituksena on havainnollistaa oikeuskäytännön avulla lain sanamuodon tulkin-
taan liittyviä ongelmia. Tässä tutkimuksessa aihealueeseen perehdytään kahdesta näkö-
kulmasta. Yhtäältä tutkimuksen on tarkoitus eritellä oikeuskäytäntöä ja siihen liittyviä 
tuomioistuinten tulkintakannanottoja. Tässä painopiste on Euroopan unionin tuomiois-
tuimen ja Korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisuissa. Koska pyrkimyksenä on arvioida 
tulkintalinjan kehitystä, siihen vaikuttaneita tekijöitä ja oikeuden nykytilaa, ovat tuoreet 
ratkaisut merkittävimmässä asemassa. Tällä pyritään havainnollistamaan tunnusmerkis-
töä, jonka perusteella ero arvonlisäverollisen ja -verottoman palvelun välillä voidaan 
nykyään tehdä. Kuitenkin 1990-luvulta lähtien tuomioistuinten kannanotot ovat luoneet 
osin muuttumattomankin pohjan nykyiselle tunnusmerkistölle, jonka vuoksi merkityk-
sellisimpiä vanhempia tapauksia tarkastellaan syvemmin. 
 
Tutkimuksen tarkoitus on toisaalta myös havainnollistaa nykyiseen pankki- ja rahoitus-
palvelujen arvonlisäverojärjestelmään liittyviä ongelmatilanteita, jotka aiheuttavat ta-
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loudellisia ja oikeudellisia ristiriitoja, sekä arvioida esitettyjen ratkaisumallien toimi-
vuutta. Näiden molempien näkökulmien havainnollistamisen mahdollistamiseksi tutki-




Tutkimuksen tavoitteena on vastata seuraaviin kysymyksiin: 
 
1. Miksi rahoituspalvelun myynti on säädetty arvonlisäverottomaksi ja minkälaisia 
taloudellisia vaikutuksia sääntelyllä on pankki- ja rahoitusalan toimijoille? 
 
2. Minkälainen on verottoman rahoituspalvelun tunnusmerkistö oikeuskäytännön ja 
lainsäädännön valossa? 
 
3. Minkälaisia tulkintalinjoja on havaittavissa viimeaikaisessa oikeuskäytännössä ja 
miten tulkintalinjat ovat kehittyneet 1990-luvulta alkaen? 
 
4. Mitä kehitystarpeita sääntelyyn liittyy, ja minkälaisia ratkaisumalleja lakiteknisiin ja 
laskennallisiin ongelmakohtiin on olemassa? 
 
5. Onko viimeaikaisessa oikeuskäytännössä havaittavissa merkkejä Euroopan komission 
vuonna 2007 julkaiseman raportin ”Consultation Paper on modernising Value Added 
Tax obligations for financial services and insurances” vaikutuksesta? 
 
Tutkimuksessa rahoituspalvelujen arvonlisäverovelvollisuuteen liittyviä kysymyksiä 
tarkastellaan lähtökohtaisesti Suomen näkökulmasta. Tutkimuksen ulkopuolelle on pää-
sääntöisesti jätetty yhteisön ulkopuolinen kansainvälinen kauppa, joskin kansainvälisen 
arvonlisäverotuksen tilanteita sivutaan arvioitaessa neutraliteettiperiaatteen toteutumista 
unionin alueella. Ajallisesti tutkimus sijoittuu arvonlisäverolain voimaantulon jälkei-
seen aikaan, joka asettaa tutkimuksessa takarajan kansallisen oikeuskäytännön sovelta-
miselle. Euroopan unionin tuomioistuimen ratkaisukäytännön vanhin tässä tutkimukses-




1.5 Tutkimuksen rakenne  
 
Tutkimus koostuu johdannosta, kolmesta pääluvusta ja loppupäätelmistä ja yhteenve-
dosta. Tutkimuksen ensimmäisessä luvussa esitellään tutkimuksen lainsäädäntöön ja 
historiaan liittyvät peruslähtökohdat, tutkimuksen tarkoitus, rajaus ja metodi.  
 
Toisessa luvussa selvitetään rahoituspalveluihin liittyvän sääntelyn lähtökohtia pereh-
tymällä verottomuuden syihin, verojärjestelmän aiheuttamiin ongelmiin ja rahoituspal-
veluun palvelutyyppinä. Luvussa vastataan ensimmäiseen tutkimuskysymykseen ja py-
ritään selvittämään sääntelyn nykytilaa ja sen taloudellisia vaikutuksia. 
 
Kolmannessa luvussa vastataan toiseen ja kolmanteen tutkimuskysymykseen. Luvussa 
perehdytään tarkemmin arvonlisäverottoman rahoituspalvelun määritelmään ja Euroo-
pan unionin tuomioistuimen ja korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisukäytäntöön. 
Unionin tuomioistuimen ratkaisu C-2/95 Sparekassernes Datacenter on antanut suunta-
viivat myöhemmälle tulkintakäytännölle, jonka vuoksi sen käsitteleminen on edellytys 
toiseen ja kolmanteen tutkimuskysymykseen vastaamiselle. Tuomioistuinten suuntavii-
voja pyritään hahmottelemaan tarkastelemalla viimeaikaista oikeuskäytäntöä ja vertai-
lemalla ratkaisujen perusteluja aiempiin tulkintoihin. 
 
Neljännessä luvussa vastataan neljänteen ja viidenteen tutkimuskysymykseen. Luvussa 
esitellään nykyajan haasteita ja mahdollisia ratkaisumalleja arvonlisäverotuksen näkö-
kulmasta. Nykyisen sääntelyn kehitystarpeet juontavat juurensa pankkialan luonteeseen 
liittyvästä nopeasta kehityksestä, jonka seurauksena uudenlaiset organisaatiorakenteet ja 
palvelukonseptit aiheuttavat verotuksellisesti tulkinnanvaraisia tilanteita. Euroopan ko-
missio on vuonna 2007 julkaissut raportin ”Consultation Paper on modernising Value 
Added Tax obligations for financial services and insurances”, jossa hahmotellaan mah-
dollisia tulevaisuuden suuntaviivoja rahoituspalvelujen arvonlisäverotuksen suhteen. 
Luvussa tarkastellaan rahoituspalvelun arvonlisäverotuksen tulevaisuudennäkymiä suh-
teessa raportin kehitysehdotuksiin. 
 




2.1 Rahoituspalvelun käsite ja sääntelyn lähtökohdat 
2.1 Rahoituspalvelun ominaisuudet 
 
Rahoituspalvelujen verokohtelu johtuu sille ominaisista taloudellisista ja oikeudellisista 
piirteistä, jotka erottavat rahoituspalvelun muista palvelutyypeistä. Jotta rahoituspalve-
lujen arvonlisäverokysymyksiä voitaisiin mielekkäästi käsitellä syvällisemmin, on tässä 
yhteydessä syytä tarkastella lähemmin näitä rahoitus- ja pankkipalvelujen ominaispiir-
teitä. Arvonlisäverolain ja -direktiivin 2006/112/EY sanamuodoista on johdettavissa 
tietynlainen käsitys siitä, mitä pidetään rahoituspalveluntuottajan lopputuotteena. Kui-
tenkaan pelkkä lopputuotteen tarkastelu ei riitä havainnollistamaan verottomuuden syi-
tä, jonka vuoksi rahoituspalvelun liiketaloudellisen luonteen tarkastelu on verottomuu-
den ja rahoituspalvelun käsitteen määrittelemisen kannalta välttämätöntä.  
 
Kokonaisen rahoituspalvelusuoritteen tuottamiseen liittyy erilaisia vaiheita, jotka yh-
dessä muodostavat arvonlisäverottoman rahoituspalvelun. Rahoituspalvelu koostuu ra-
havirtojen liikkeistä, pääomaerien muutoksista markkinoilla ja palveluntuottajan tar-
joamasta panoksesta. Rahavirtojen olemassaolo luo pohjan rahoituspalvelun olemassa-
ololle, sillä kyseessä on luonteeltaan niiden muutoksiin liittyvä palvelukokonaisuus. 




1) Alkuperäinen talletus, joka oikeuttaa myöhempiin transaktioihin 
2) Puhtaat korkosuoritukset 
3) Puhtaat riskipreemiot 
4) Kompensaatio pankille sen suorittamista palveluista, jotka liittyvät edellisiin 
transaktioihin 
Toisaalta rahoituspalvelujen luonnetta voidaan arvioida myös tarkastelemalla kyseisten 
palvelujen tuottajien saamia tuloja harjoittamastaan liiketoiminnasta. Rahoituspalvelu-
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jen tuottajien mahdollisuudet laskuttaa tuottamistaan rahoituspalveluista voidaan rajata 
kahteen eri kategoriaan: 
 
1) täsmälliset, tiettyyn suoritteeseen kytkeytyvät maksut sekä välitysmaksut 




Tämän tarkastelutavan mukaan näiden kahden tulonmuodostumistavan välillä on huo-
mattava ero arvonlisäverotuksen näkökulmasta, sillä ensimmäiseen kategoriaan ei teori-
assa liity rahoituspalvelujen arvonlisäverottomuuden sääntelyn perusteluna olevaa veron 
laskentapohjan määrittämiseen liittyvää ongelmaa. Esimerkiksi pankin veloittama pal-
velumaksu, joka veloitetaan sillä perusteella, että pankki tuottaa tietyn liiketoimintaansa 
liittyvän palvelusuoritteen asiakkaalle, on arvonlisäverotuksen näkökulmasta rinnastet-
tavissa mihin tahansa muuhun palveluun. Koska kyseessä on palvelumaksu, johon ei 
liity rahoituspalveluille ominaisia komponentteja, ei verottomuuden perusteita voida 
hakea mm. hallituksen esityksessä (HE 88/1993) mainituista veroteknisistä vaikeuksis-
ta. 
 
Toisen kategorian suhteen tilanne on päinvastainen; marginaaliin perustuva tulo on pe-
rustellusti syy arvonlisäverottomuuden taustalla. Talouden transaktioissa, joissa pankki 
tai muu rahoituspalvelun tuottaja toimii välikätenä, toimijoina ovat sekä ylijäämäisen 
että alijäämäisen sektorin edustajat, joita käytännössä ovat kotitaloudet, yritykset ja 
muut.
23
 Rahoituspalveluntuottajan rooli näiden kahden sektorin välissä on toimia väli-
kätenä. Pankille jäävä tulo muodostuu lainanantajalle maksettavan korkokannan ja lai-
nanottajan maksaman koron ja pankin marginaalin erotuksesta. 
 
Pankki- ja rahoituspalveluja voidaan kategorisoida monella eri tavalla. Jaottelua voi-
daan tehdä esimerkiksi erilaisten rahoitusinstrumenttien tyyppien perusteella tai erilais-
ten niihin liittyvien palvelujen perusteella. Reaalimaailman markkinoilla olevat palvelut 
rakentuvat usein kahden tai useamman edellä mainitun komponentin sekoituksesta, ja 
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yhdessä ne muodostavat rahoituspalvelusuoritteen.
24
 Myös näkökulman valinnalla on 
merkitystä. Rahoituspalveluna pidettävän palvelun edellytysten toteutumista voidaan 
tarkastella esimerkiksi palvelun loppukäyttäjän ja siihen sopimussuhteessa olevan yri-
tyksen välillä tai suhteessa alihankintaketjun toimijoiden tuottamiin palveluihin.
25
 Kos-
ka arvonlisäverodirektiivin ja arvonlisäverolain säännösten mukaisesti palveluntuottajan 
ominaisuudet eivät ratkaise palvelun arvonlisäverokohtelua, vaan verostatus määräytyy 
ainoastaan suoritetun palvelun ominaisuuksien perusteella, on verokysymysten tarkaste-
lussa hyödyllistä kategorisoida rahoituspalveluja sen mukaan, minkälaisina ne näyttäy-




Ernst & Youngin Euroopan komissiolle tekemässä raportissa ”VALUE ADDED TAX, 
A  study of Methods of Taxing Financial and Insurance Services” jaottelu erilaisiin ra-
hoituspalveluihin on tehty jakamalla palvelutyypit viiteen pääkategoriaan
27
, jotka ovat:  
 
1) Talletukset sekä lainananto ja -otto 
2) Hankintatoiminta, myynti ja rahoitusinstrumenttien liikkeellelasku 
3) Vakuutustoiminta 
4) Meklari- ja muu välitystoiminta 




Määritelmä vastaa jokseenkin direktiivin sanamuotoa, joskin eroavaisuuksiakin löytyy. 
 
 
2.2 Arvonlisäverottomuuden taloudellisista hyödyistä ja hai-
toista palveluntuottajan näkökulmasta 
 
Pankki- ja rahoituspalveluiden arvonlisäverokohtelun vaikutukset eivät ole palvelun 
tuottajille taloudellisesti aina positiivisia. Arvonlisäverotuksessa veron kertautumisen 
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estämiseksi järjestelmän systematiikkaan liittyy ostoihin sisältyvän arvonlisäveron vä-
hennysoikeus. AVL 102 §:n mukaisesti verovelvollinen saa vähentää verollista liike-
toimintaansa varten ostamiinsa tuotantopanoksiin sisältyvän arvonlisäveron. Koska ra-
hoituspalveluiden myynnin verottomuudesta säädetään AVL 41 §:ssä, ei vähennysoi-
keuden määritelmä sovellu tällaisen palvelun tuottajaan. Arvonlisäverottomuuden seu-
rauksena verottoman rahoituspalvelun myyjällä ei siten ole oikeutta vähentää ostoihin 
sisältyvää arvonlisäveroa. Arvonlisäverolakia koskevassa hallituksen esityksessä (HE 
88/1993) vähennysoikeuteen ja arvonlisäverojärjestelmään liittyvää systematiikkaa sel-
vitetään nimenomaan huomauttamalla, että ”tuotantopanokset, jotka käytetään verotto-
milla toimialoilla, on hankittava verollisina ilman vähennysoikeutta” ja ”jos näin tuotet-
tujen hyödykkeiden ostaja on verovelvollinen yritys, vero kertaantuu ja siirtyy kustan-
nuksena kuluttajalle myytävän tuotteen hintaan.” Veron kertautumista pidetään siis hy-
väksyttävänä seikkana koko arvonlisäverojärjestelmän systematiikan kokonaisarvioin-
nissa rahoituspalveluiden osalta. Kuitenkin vähennyskelvottomaan arvonlisäveroon liit-
tyy merkittäviä taloudellisia haittavaikutuksia myös pankki- ja rahoitusalan toimijoiden 
kannalta. Joissakin tapauksissa palvelun arvonlisäverottomuus aiheuttaa palveluntuotta-





Arvonlisäverojärjestelmä toimii normaalitilanteessa siten, että elinkeinonharjoittaja saa 
vähentää verollista liiketoimintaansa varten hankkimansa hyödykkeen ostohintaan sisäl-
tyvän arvonlisäveron. Valtiolle tilitettävän veron määrä syntyy myyntien ja ostojen ar-
vonlisäveron erotuksesta.
30
 Elinkeinonharjoittajan verorasitus arvonlisäverotuksen osal-
ta muodostuu näin ollen tuottamansa arvonnousun suuruiseksi. Arvonlisäverottoman 
rahoituspalvelun myyjä hyötyy arvonlisäverostatuksestaan siten, että tuottamansa ar-
vonnousun osalta veron osuutta ei tarvitse sisällyttää myyntihintaan, jonka vuoksi kah-
den samankaltaisen palveluntuottajan välisessä kilpailussa markkinoilla erilaiset arvon-
lisäverovelvollisstatukset vääristävät kilpailua. Arvonlisäverottoman palvelun tuottaja 
voi siten joko hinnoitella suoritteelleen paremman katteen tai vaihtoehtoisesti toimia 
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 alemmilla myyntihinnoilla säilyt-
täen saman katetuottotason.
32
 Yksinomaan tästä näkökulmasta tarkasteltuna vaikuttaa 
siltä, että arvonlisäverottoman palvelun tuottaja saa käyttöönsä veroedun, jonka tavoitte-
leminen on kannattavaa yhtiön liiketoiminnan kannalta. 
 
Arvonlisäverottomuuden ongelmat voivat joissain tapauksissa aiheuttaa palveluntarjo-
ajan ja ostajan välisissä liiketoimissa tilanteen, jossa vähennysoikeuden olemassaolemi-
nen olisi liiketoiminnan kannalta verottomuutta taloudellisempi vaihtoehto. Rahoitus-
palvelun arvonlisäverokysymyksiä arvioitaessa tulee siten huomioida, että yrityksellä 
saattaa olla huomattava intressi saada tuottamansa palvelu arvonlisäveron piiriin. Jois-
sain tapauksissa tämä intressi on johtanut pyrkimyksiin järjestellä yritysorganisaatiota 
keinotekoisesti halutun arvonlisäverostatuksen saavuttamiseksi. Kyseistä tilannetta on 
käsitelty esimerkiksi Helsingin hallinto-oikeuden ratkaisussa HAO 27.9.2013 
13/1404/4. Ratkaisussaan tuomioistuin on ottanut kantaa tilanteeseen, jossa samaan 
konserniin kuuluvien yhtiöiden välisistä neuvonantoon liittyvistä liiketoimista osa oli 
pyritty identifioimaan arvonlisäverollisiksi konsulttipalveluiksi. Konsernin yhtiöiden 
harjoittama pääasiallinen liiketoiminta oli arvonlisäverotonta rahoituspalvelua. Yhtiö 
myi neuvontapalveluita yhteisön ulkopuolelle sijoittautuneelle tytäryhtiölleen, jolla ei 
katsottu olevan todellista liiketoimintaa. Koska kaikkien konsernin yhtiöiden omistus-
pohja oli suoraan tai välillisesti intressiyhteyspiirin kautta sama, ja yhteisön ulkopuolel-
le sijoittautuneen yhtiön osalta konsernirakenteen katsottiin olevan keinotekoinen sopi-
musjärjestelyin tuotettu ratkaisu, jonka pääasiallinen tarkoitus oli verotuksellisen edun 
saaminen, katsottiin konsernin välisten liiketoimien kuuluvan konsernin yhtiöiden 
muunkin liiketoiminnan tavoin AVL 41 §:n ja 42 §:n soveltamisalaan.  
 
 
2.3 Veron laskentapohjaan liittyvät ongelmat 
 
Arvonlisäverolakia koskevassa hallituksen esityksessä (HE 88/1993) rahoituspalvelujen 
jättämistä arvonlisäverotuksen ulkopuolelle on perusteltu rahoituspalvelujen verottami-
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seen liittyvillä veroteknisillä vaikeuksilla. Arvonlisäverotuksen ulkopuolelle on jätetty 
muitakin palveluita, joskin rahoituspalvelun verottamatta jättämisen taustalla olevat syyt 
ovat poikkeuksellisia rahoituspalvelun verottomuuden johtuessa nimenomaan teknisistä 
ongelmista.
33
 Toisena perusteluna hallituksen esityksessä mainittu kansainväliseen ti-
laan liittyvä näkemys liittynee myös pohjimmiltaan teknisiin vaikeuksiin, sillä teknisten 
vaikeuksien vuoksi arvonlisäverotus on kansainväliselläkin tasolla muotoutunut ny-
kyisenlaiseksi.
34
 Merkittävin syy veropohjan määrittämisen vaikeuteen johtuu siitä, että 
todellisen arvonlisän laskennassa joudutaan hyödyntämään teoreettista korkokantaa.
35
 
Teoreettisen korkokannan käyttö on ongelmallista esimerkiksi sen vuoksi, että markki-
natalouteen liittyvien suhdannevaihteluiden vuoksi teoreettinen laskennallinen malli ei 
vastaa reaalimaailman ilmiöitä.
36
 Toimivan rahoituspalvelujen arvonlisäveromallin ke-





Laskentapohjan määrittämisen problematiikka johtuu lainanantajien ja lainanottajien 
välisestä suhteesta, jossa pankki toimii välikätenä. Pankin ansaintalogiikka perustuu 
luottotoiminnan osalta siihen, että talletuksille maksetaan alhaisempaa korkoa kuin mitä 
annetusta lainasta veloitetaan.
38
 Näiden kahden rahavirran erotus on transaktioista pan-
kille jäävä tulo, josta arvonlisäverotuksen pääsäännön mukaisesti laskettaisiin tilitettä-
vän arvonlisäveron osuus.
39
 Mikäli kaikki lainat päätyisivät ei-
arvonlisäverovelvolliselle loppukäyttäjälle, ei arvonlisäyksen määrittäminen ja arvon-
lisäveron osuuden laskeminen olisi tämän vaikeampaa, vaan arvonlisän osuus voitaisiin 
verottaa pankin saamasta tulosta arvonlisäverolain ja -direktiivin yleisten säännösten 
mukaisesti. Ongelma laskentapohjan määrittämisessä liittyy kuitenkin siihen, että osa 
lainoista päätyy arvonlisäverovelvolliseen toimintaan, jolloin joudutaan pohtimaan ky-
symystä, kuinka suuri osuus sen maksamasta korosta on arvonlisäverotuksessa vähen-
nyskelpoista. On selvää, ettei maksettu korko kokonaisuudessaan edusta lainansaajan 
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arvonnousua, kun otetaan huomioon lainanantajalle maksettu korvaus. Arvonnousu siis 
jakautuu lainanantajan ja lainansaajan kesken. Mikäli nämä osuudet halutaan määrittää, 
tulee lainanottajan osuuden selvittämiseksi määrittää hypoteettinen laskentakorkokanta, 
joka kuvastaa sellaista puhdasta korkokantaa, jolla lainansaajan voidaan teoreettisesti 
ajatella saavan lainaa lainanantajalta ilman pankin tuottamia rahoituspalveluita. Teoreet-
tisesti hyväksyttävänä hypoteettisena laskentakorkokantana voidaan pitää 12 %:n kor-
kokantaa
40
. Kun tämän osuus vähennetään lainanottajan maksamasta korvauksesta, jää 
jäljelle osuus, joka edustaa lainaajan sekä pankin osaa arvonnoususta. Kun tästä vähen-
netään pankin lainanantajalle maksama osuus, jää jäljelle lainanantajalle kuuluva osuus 
arvonnoususta.
41




Pankin maksama korko talletukselle: 5 % 
Pankille maksettava lainan korko: 15 % 
Pankin marginaali: 15% - 5% = 10 % 
Puhdas korkokanta (ilman pankin tarjoaman rahoituspalvelun arvoa): 12 %  
 
Laskelmasta seuraa, että pankin tarjoaman rahoituspalvelun arvo lainanottajalle on 15 % 
- 12 % = 3 % Tästä seuraa, että jäljellä oleva osa 7 % pankin marginaalista (10 % - 3 %) 
edustaa lainanantajan arvonnousua. Arvonlisäverotuksessa ostoihin sisältyvän vähen-
nyskelpoisen arvonlisäveron osuus muodostuisi siten tämän laskentakaavan mukaan. 
Merkittävin ongelma liittyy laskentakorkokannan määrittämiseen, jonka osuus laskel-
massa on merkittävä.  
 
 
2.4 Osittain arvonlisäveroton liiketoiminta 
 
Rahoituspalvelun käsitteen tarkastelun yhteydessä on syytä huomioida, että reaalimaa-
ilmassa yritykset, jotka osittain tai pääasiallisesti harjoittavat arvonlisäverotonta liike-
toimintaa, tuottavat samanaikaisesti myös muita kuin arvonlisäverottomia rahoituspal-
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 Näiden yritysten liiketoimintaan liittyy usein sekä 
laissa tarkoitettuja arvonlisäverottomia rahoituspalveluja että palveluja, joita kohdellaan 
verotuksessa normaalina arvonlisäveronalaisena liiketoimintana. Arvonlisäverolakia 
koskevassa hallituksen esityksessäkin (HE 88/1993) mainitaan, että neutraliteettisyistä 
rahoituspalvelun arvonlisäverovapaussäännösten ulkopuolelle tulee jättää pankin tai 
rahoituslaitoksen tarjoamat notaari-, neuvonta- ja säilytyspalvelut. Tämä viittaa osaltaan 
siihen, että arvonlisäverottoman rahoituspalvelun tuottajien liiketoimintaan liittyy usein 
myös velvollisuus rekisteröityä arvonlisäverovelvolliseksi jonkin harjoittamansa liike-
toiminnan osa-alueen vuoksi. Pankki- ja rahoitusalan nopea muutos, monipuoliset tuo-
tanto- ja jakelukanavat ja palvelukonseptien moninaistuminen arvonlisäverolain säätä-
misen jälkeen ovat aiheuttaneet sen, että hallituksen esityksessä mainitut verottomuuden 
ulkopuolelle jätettävät yksittäiset palvelut eivät muodosta tyhjentävää listaa veronalai-
sista palveluista, vaan erilaisiin palvelukonsepteihin liittyy erilaisia arvonlisäveron alai-
sia palveluita
44





Arvonlisäverojärjestelmän perusrakenteen mukaisesti arvonlisäveron alaisten palvelui-
den tuotantopanoksiin sisältyvä arvonlisävero on vähennyskelpoista (AVL 102 §). Näin 
ollen liiketoiminnassa joudutaan usein arvioimaan vähennyskelpoisen ja vähennyskel-
vottoman toiminnan käyttöön hankittujen tuotannontekijöiden suhdetta. Palveluntarjo-
ajan näkökulmasta voidaan hahmotella kaksi erilaista tulkinnanvaraista tilannetta, joissa 
vähennyskelpoisen arvonlisäveron määrää joudutaan pohtimaan. 
46
 Nämä tilanteet ovat: 
 
1) Rahoitustoimenpiteiden yhteydessä on käytetty juridisia tai muita veronalaisia 
konsultointipalveluita 
 
2) Rahoituksen hoitamisessa käytetään yrityksen omaa henkilökuntaa tai vähen-
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Usein yritystoiminnassa yksiselitteisen tuotannontekijän määrittäminen arvonlisäverol-
lisen tai -verottoman palvelun käyttöön on hankalaa, koska yksittäinen kuluerä, riippu-
matta sen tarkemmasta luonteesta, voi kuulua perustellusti molempiin kategorioihin. 
Periaatetasolla voidaan todeta, että optimaalinen ratkaisu olisi jakaa tuotantopanokset 
niiden taloudellisen hyödynnettävyyden mukaisessa suhteessa
48
. Kuitenkaan käytännös-
sä tällainen jako ei useinkaan ole mahdollinen, koska tuotantopanosten jakamisesta ei 
ole käytettävissä selkeää dokumentaatiota, jonka perusteella jako voitaisiin luotettavasti 
toteuttaa. Tämän vuoksi jako perustuu jonkinlaiseen laskennallisen mallin avulla pää-
dyttävään paperijakoon.
49
 Kustannusten kohdistaminen tulee toteuttaa niiden tosiasialli-
sen käytön perusteella niin pitkälle kuin mahdollista. Ne kustannukset, joiden kohdis-





Suomen arvonlisäverolaissa ei ole säännöksiä menon jakamisperusteista vähennyskel-
poisen ja vähennyskelvottoman käytön välillä, joskin laskennallista problematiikkaa 
ratkaistaessa voidaan soveltaa direktiivitason lainsäädäntöä, jonka mukaisesti jako ta-
pahtuu liikevaihdon suhteessa. Neuvoston direktiivin 2006/112/EY 174 artiklassa
51
 sää-
detään ns. pro rata -laskukaavasta, jonka mukaan vähennyskelvottoman ja vähennyskel-
poisen menon suhde lasketaan seuraavanlaisella kaavalla: 
 
                      
                                                                                         
                                                 
  
 
Kaavassa osoittajan vähennysoikeuteen oikeuttavan liiketoiminnan perusteet määritel-
lään tarkemmin artikloissa 168 ja 169. Käytännössä osoittajassa esitetään rahoituspalve-
luntuottajan verokysymyksiä tarkastellessa kaikki sellainen liiketoiminta, jota ei pidetä 
laissa tarkoitettuna rahoituspalveluna tai muuna arvonlisäverottomana liiketoimintana.  
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Unionin tuomioistuin on antanut 12.9.2013 ennakkoratkaisun asiassa C-388/11 Le 
Crédit Lyonnais pro rata -säännön soveltamisalasta ja käyttökelpoisuudesta rahoituspal-
velujen arvonlisäverollisen ja -verottoman liiketoiminnan osan jakamisessa. Asiassa 
ranskalainen pankki Le Crédit Lyonnais halusi soveltaa ns. pro rata -mallia siten, että 
suhdelukua laskettaessa huomioitaisiin Ranskaan sijoittuneen liiketoiminnan lisäksi 
myös yhtiön muualle yhteisön alueelle sekä unionin ulkopuolisiin maihin sijoittautunei-
den sivuliikkeiden liikevaihto. Asian problematiikka liittyy siihen, että huomioon täytyy 
yhtäältä ottaa arvonlisäverojärjestelmän systematiikka, ja toisaalta yhtiön toimipisteiden 
välinen verostatus. Unionin tuomioistuin katsoi ratkaisussaan, että huolimatta siitä, että 
yhtiön päätoimipaikkaa sekä sivuliiketoimipisteitä pidetään yhtenä verovelvollisena 
siltä osin, kun kyse on niiden välisistä suhteista, ei laskentakaavaa voida soveltaa mai-
den rajat ylittävien yksiköiden välillä yhtenäisesti, vaan laskelma tulee suorittaa jokai-
sen toimipisteen osalta itsenäisesti. Eroa ei myöskään tehty yhteisön alueella ja sen ul-
kopuolella sijaitsevien sivutoimipisteiden välille, vaan laskentakaavaa tuli soveltaa pää-
liikkeen osalta siten, että vain sen liikevaihto otettiin huomioon arvonlisäverollisen ja -
verottoman osuuden määrittämisessä.  
 
Kuitenkin lähtökohta, että yksiselitteisesti tiettyyn liiketoiminnan osaan kohdistuvat 
kulut kohdistetaan myös arvonlisäverotuksessa vastaamaan todellista liiketoiminnan 
kulurakennetta, on myös unionin tuomioistuimen ratkaisukäytännön mukainen. Liike-
vaihtoon perustuvat ns. pro rata -laskentakaavan käyttö soveltuu tilanteisiin, joissa kulu-




Liikevaihdon suhteeseen perustuva laskentamalli tarjoaa objektiivisen ja selkeästi nu-
meerisesti havainnollistavan menetelmän jakaa hankintoihin liittyviä kuluja. Yrityksen 
todellisen toiminnan kannalta laskentamalli on kuitenkin pelkistetty, eikä välttämättä 
tarjoa kattavaa kuvaa toiminnasta, jolloin liiketoiminnassa perustellusti arvonlisäverolli-
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seen toimintaan tehdyt hankinnat kohdistuvat liikevaihdon suhteeseen perustuvassa las-
kennassa arvonlisäverottomaan puoleen liiketoiminnassa. Näin ollen laskentamalli ei 
havainnollista välttämättä yrityksen todellista hankintapuoleen liittyvää suhdetta, sillä 
yrityksen erilaiset liiketoimintakokonaisuudet voivat olla kustannuslaskentansa puolesta 
hyvin erilaisia ja niihin liittyvät katteet vaihdella merkittävästi.  
 
 
2.5 Rahoituspalvelujen toimialatarkastelu ja nykyiset trendit  
 
Merkittävimmät ajankohtaiset haasteet pankki- ja rahoituspalveluiden arvonlisäveroky-
symyksissä liittyvät yhtäältä kansainvälistymiseen ja liiketoimintaympäristön muuttu-
miseen
53
, ja toisaalta rahoitusalalle tyypilliseen nopeaan kehitykseen
54
. Kehityksen 
myötä markkinoille tulee jatkuvasti uudenlaisia tuotteita, joiden arvonlisäverostatuksen 
määräytyminen ei ole yksiselitteistä. Kansainvälistyminen, siihen liittyvä sääntely ja 
teknologian kehitys liittyvät kiinteästi toisiinsa, sillä teknologia mahdollistaa kansainvä-
lisen liiketoiminnan tehokkaan toimivuuden.  
 
Arvonlisäverotuksen näkökulmasta pankkialan muutos kohti entistä automatisoidumpaa 
liiketoimintamallia on sääntelyn kehitystarpeiden arvioinnissa merkittävä asia, sillä 
pankkien IT-palveluihin käyttämät kulut ovat eri alojen välisessä vertailussa prosentuaa-
lisesti suurimmat suhteutettuna liikevaihtoon. Pankkipalveluiden nykyisen arvonlisäve-
rosääntelyn myötä pankeilla ei ole aina oikeutta vähentää verotuksessaan hankkimiinsa 
IT-palveluihin sisältyvää arvonlisäveroa, jonka seurauksena kansainvälistymisen voi-
daan nähdä heikentävän pankki- ja rahoituspalveluiden taloudellista tuottavuutta IT-
palvelujen ratkaisevan roolin vuoksi osana kansainvälistä liiketoimintaa. Rahoitusalan 
uudenlaisten palvelutyyppien kehittäminen ja markkinoille saattaminen onkin ollut tek-
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Rahoituspalvelujen arvonlisäverottomuuteen katsotaan liittyvän ongelmakohtia, jotka 
ovat tiukasti kytköksissä viimeaikaiseen liiketoimintaympäristön kehitykseen. Komissi-
on raportissa ongelma-alueiden analyysissä on nostettu esille toimintojen ulkoistami-
seen liittyvät asiat, toimintojen yhdistäminen ja jakaminen eri toimijoiden kesken, ali-
urakointi sekä toimintojen sijoittaminen alhaisempien kustannusten maihin.
 
Näiden toi-
menpiteiden taustalla on pyrkimys parantaa kilpailukykyä parantamalla organisaation 
kustannustehokkuutta.  Kuitenkin näiden muutosten myötä rahoitusalan toimijoille saat-
taa syntyä odottamattomia arvonlisäverotukseen liittyviä tulkintakysymyksiä, kuten 
verottoman palvelun käsitteen erisisältöisyys, piilevä vero arvonlisäverovelvollisten 
toimijoiden välisessä liiketoiminnassa, vähennyskelpoisen veron määrän laskemiseen 





Pankkialan kvantitatiivisessa tutkimuksessa on havaittu IT-palveluihin käytettyjen pa-
nosten ja pankin tuloksen välillä huomattava positiivinen suhde.
57
 Pankkisektorilla val-
litsee globaalillakin tasolla kova kilpailu, joka kannustaa palveluntuottajia optimoimaan 
liiketoimintaansa kannattavammaksi.
58
 IT-palvelujen käytön lisäämisen tuoman positii-
visen sysäyksen ja arvonlisäverotuksen pankkialan sääntelyn välillä vallitsee kuitenkin 
ristiriita, sillä IT-palvelut saatetaan tulkita arvonlisäverodirektiivin 135 artiklan 1 koh-
dan b–g alakohtien ja AVL 42 §:n soveltamisalan ulkopuoliseksi palveluksi. Tämä puo-




Ulkoistaminen, ja sen myötä oman liiketoimintaosaamisen ydinalueeseen keskittyminen 
on ollut kasvava trendi pankkisektorilla jo 1970- luvulta lähtien.
60
 Aiemmin ulkoistetta-
vat palvelut olivat varsinaisen liiketoiminnon tukitoimintoja, mutta trendi kohti erityis-
ten tietotaitoa vaativien liiketoiminnan osa-alueiden ulkoistamiseen on ollut kasvava.
61
 
Ulkoistamisen motiivit liittyvät voimakkaimmin kustannustehokkuusajatteluun.
62
 Ul-
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koistamisen haittavaikutuksena pankkisektorilla on kuitenkin havaittu arvonlisäveroon 




Korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisu KHO 2011:100 ja siihen liittyvä unionin tuo-
mioistuimen ennakkoratkaisu C-350/10 Nordea Pankki Suomi Oyj havainnollistavat 
hyvin ulkoistamisen, IT-palveluiden käytön ja kansainvälistymisen haasteita pankkialan 
arvonlisäverotuksessa. Korkein hallinto-oikeus on pyytänyt kannanottoa unionin tuo-
mioistuimelta tapauksessa, jossa suomalainen liikepankki A Oyj oli ostanut sähköisiä 
swift -sanomanvälityspalveluja belgialaiselta Society for Worldwide Interbank Finan-
cial Telecommunication -nimiseltä yhtiötä.  Ennakkoratkaisukysymys koskee kuuden-
nen arvonlisäverodirektiivin 77/388/ETY 13 artiklan B kohdan d alakohdan 3 ja 5 ala-




Jäsenvaltioiden on vapautettava verosta seuraavat liiketoimet: 
 
3. liiketoimet, mukaan lukien välitys, jotka koskevat talletus- ja käyttötilejä, maksu-
ja, tilisiirtoja, saamisia, shekkejä ja muita siirrettäviä asiakirjoja, lukuun ottamatta 
saamisten perimistä; 
ja 
5. liiketoimet, mukaan lukien välitys mutta lukuun ottamatta hallintoa ja tallessapi-
toa, jotka koskevat osakkeita, yhtiö- ja yhteenliittymäosuuksia, obligaatioita ja mui-
ta arvopapereita, ei kuitenkaan tavaroiden hallintaan oikeuttavia asiakirjoja  
 
Swift -palvelut ovat pankkivastapuolten käyttämiä sanomanvälityspalveluita, joita hyö-
dynnetään pankkien välisessä maksuliikkeessä, arvopaperikaupan selvityksessä ja va-
luuttakauppojen, -optioiden, -talletusten ja muiden rahamarkkinasijoitusten vahvistus-
prosessissa. Palveluiden tuottaminen tapahtuu SWIFT:n rakentaman ja hallinnoiman 
tiedonsiirtoverkon kautta. Swift -palvelu on keskeinen osa pankkien liiketoimintaa eri-
tyisesti kansainvälisen maksuliikenteen osalta, sillä palvelun käyttäminen mahdollistaa 
pankin asiakkaan maksun suorittamisen suoraan ulkomaiselle vastaanottajan tilille. Pal-
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velun käyttäminen myös kotimaan maksuliikenteessä on mahdollista, ja sen oli ennakoi-
tu kasvattavan merkitystään tulevien vuosien aikana. Lisäksi swift-palveluiden käyttä-
minen arvopaperikaupassa Hexclear -järjestelmässä on välttämätöntä, sillä sekä kan-
sainvälisessä että kotimaisessa arvopaperikaupassa rahaliikenne on järjestetty swift-
sanomien kautta. 
 
SWIFT:n tuottama palvelu vaikuttaa olevan kiinteä osa modernia pankki- ja rahoitus-
alaa, jossa edellä mainitut liiketoimintaympäristön muutoksen liittyvät haasteet konkre-
tisoituvat. Kuvatunlainen standardisoitu kansainvälisen maksuliikenteen tietojärjestelmä 
on merkittävä osa tuotettua pankkipalvelua, joskaan se ei yksittäin tarkasteltuna riitä 
täyttämään lain sanamuodon mukaista verosta vapautettavaa palvelua. Kuitenkaan pal-
velun luonne ja se seikka, että A on osoittanut Swift-palvelujen olevan välttämättömiä 
maksuliikkeen ja arvopaperikaupan toteuttamisessa, eivät yksinomaan riittäneet peruste-
luiksi sille, että kyseistä palvelua voitaisiin pitää arvonlisäverottomana kuudennen ar-
vonlisäverodirektiivin 77/388/ETY 13 artiklan B kohdan d alakohdan 3 ja 5 alakohtien 
nojalla.  
 
Asian tarkastelussa kaikissa oikeusasteissa palvelun tekniset ominaisuudet nostettiin 
arvioinnissa keskeiseksi lähtökohdaksi. Hallinto-oikeuden verollisuutta puoltavassa 
ratkaisussa on kiinnitetty huomiota palveluntarjoajan asemaan ja palvelun luonteeseen 
toteamalla Swift-palvelun olevan epäitsenäinen osa taloudellista transaktiota, jolla ei ole 
vaikutusta tapahtuman sisältöön. Arvonlisäverottoman rahoituspalvelun ja arvonlisäve-
rollisen palvelun välisessä arvioinnissa nostettiin esille kysymys siitä, onko kyseessä 
vain tekninen suorite, jonka tuottajan vastuu ulottuu ainoastaan teknisiin seikkoihin, vai 
onko kyse laissa tarkoitetusta verottomasta palvelusta. Euroopan unionin tuomioistui-
men ratkaisuperusteluissa korostuu palvelun myyjän ja ostajan välinen oikeudellinen ja 
taloudellinen tilanne, sillä yhtäältä asiassa korostettiin sitä, aiheuttaako palvelu oikeu-
dellisia ja taloudellisia muutoksia, vai onko kyseessä pelkkä aineellinen tai tekninen 
suorite. Toisaalta oikeudellisen ja taloudellisen tilanteen arviointia pohdittiin myös osa-





Kokonaisarvioinnin mukaan unionin tuomioistuin on todennut kyseessä olevan tekninen 
palvelu, joka ei liity rahoituspalvelun erityisiin ja olennaisiin osatekijöihin. Palvelun-
tuottajan aiheuttamaa euromääräisesti merkittävän suurta taloudellista seurausta ei pi-
detty vaikuttavana asiana, vaikka vastapuolen perusteena mainittiin tämän olevan perus-





Arvonlisäverolain 13 a §:ssä säädetään rahoitus- ja vakuutustoimintaa harjoittavien 
elinkeinonharjoittajien ryhmärekisteröinnistä. Kuten aiemmin on todettu, rasittaa verot-
tomuus ja siitä johtuva ostoihin sisältyvän veron vähennyskelvottomuus koko verojär-
jestelmän systematiikkaa piilevän veron vuoksi. Ryhmärekisteröintimenettely edesaut-
taa koko verojärjestelmän toimivuutta, sillä samaan verovelvollisuusryhmään kuuluvia 
elinkeinonharjoittajia kohdellaan arvonlisäverotuksessa yhtenä elinkeinonharjoittajana, 
jolloin niiden välisistä liiketoimista ei synny verotettavaa tuloa, eikä hintoihin näin ollen 
jää myöskään piilevää veroa.
65
  Ryhmärekisteröinnin tarkoituksena on mahdollistaa 
rahoitusalalla toimivien elinkeinonharjoittajien toiminnan toteuttaminen mahdollisim-





Ryhmärekisteröintimahdollisuuden käyttäminen vaatii tiettyjä arvonlisäverolain 13 a 
§:ssä eriteltyjä elinkeinonharjoittajan liiketoimintaan liittyvien piirteiden olemassaoloa. 
AVL 13 a §:n 1 momentin mukaan ryhmärekisteröintimahdollisuus koskee sellaisia 
yhtiöitä, jotka ovat pääasiassa vain arvonlisäverolaissa vapautettujen rahoitus- tai va-
kuutuspalvelujen tuottajia. Näin ollen lähtökohtaisena edellytyksenä menettelylle on, 
että ryhmään kuuluvien elinkeinonharjoittajien tulee tuottaa sellaisia palveluja, joita 
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arvioitaessa ryhmärekisteröinti mahdollistaa eri kokoisten elinkeinonharjoittajien tasapuolisen kohtelun 
verotuksen näkökulmasta, jonka vuoksi sääntelyä osana rahoituspalvelun arvonlisäverokysymyksiin liit-




pidetään arvonlisäverottomina näitä palveluja koskevien arvonlisäverolain pykälien 
nojalla. Toisaalta myös mahdollisissa ristiriitatilanteissa arvonlisäverodirektiivin sana-
muotoon nojautuva verostatuksen määrittäminen kyseisiin palveluihin liittyvien sään-
nösten osalta lienee yhtälailla ryhmärekisteröintimenettelyn mahdollistava tekijä unio-
nin oikeuden etusijan vuoksi. AVL 13 a §:n toisessa momentissa säädetään, että vero-
velvollisuusryhmään voi kuulua luottolaitoslaissa
67
 tarkoitettu omistusyhteisö sekä kir-
janpitoasetuksessa määritetty vakuutuskonsernin emoyhteisö
68
. Pykälän kolmannessa 
momentissa säädetään, että verovelvollisuusryhmään voi kuulua myös sellainen elinkei-
nonharjoittaja, jolla on kirjanpitolaissa
69
 tarkoitettu määräysvalta 1 ja 2 momentissa 
määritellyissä yhtiöissä. Neljännessä momentissa säädetään elinkeinonharjoittajan, jossa 
aiemmin pykälässä määritellyt elinkeinonharjoittajat yhdessä voivat käyttää pykälän 3 
momentissa määriteltyä määräysvaltaa, sekä sen määräysvallassa samalla tavalla oleva 
elinkeinonharjoittaja, mahdollisuudesta kuulua verovelvollisuusryhmään. Lista on tyh-
jentävä, joten vain listaan kuuluvat elinkeinonharjoittajat voivat olla verovelvollisuus-
ryhmän jäseniä. Verovelvollisuusryhmän jäsenillä tulee lisäksi olla läheiset rahoituksel-
liset, taloudelliset ja hallinnolliset suhteet, joilla käytännössä tarkoitetaan esimerkiksi 
keskinäisiä omistussuhteita, yhteistä liiketoimintaa ja yhteistyötä, jaettuja hallinnollisia 




Verohallinto voi määrätä, että kahta tai useampaa elinkeinonharjoittajaa kohdellaan tie-
tyin edellytyksin arvonlisäverotuksessa yhtenä verovelvollisena. Elinkeinonharjoittajien 
tulee tehdä ryhmärekisteröintiä koskeva vapaamuotoinen hakemus Verohallinnolle. 
Ryhmän kaikkien jäsenten on allekirjoitettava hakemus, ja ryhmälle on valittava edusta-
ja, joka on vastuussa ryhmän tilittämis- ja ilmoittamisvelvollisuuden täyttämisestä
71
. 
Lisäksi edellytyksenä menettelylle on, että elinkeinonharjoittajilla tulee olla kotipaikka 
tai kiinteä toimipaikka Suomessa. Koska verovelvollisuusryhmän jäseniä käsitellään 
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Ryhmärekisteröintimenettelyn yhdenmukaisuus direktiivin kanssa on ollut myös esillä 
oikeuskäytännössä, kun Euroopan komissio on nostanut Suomea vastaan asiassa kan-
teen. Komission näkemyksen mukaan Suomen ryhmärekisteröintijärjestelmä on direk-
tiivin vastainen, koska se sallii arvonlisäveroryhmään kuulumisen ei-
arvonlisäverovelvollisille toimijoille, ja koska menettely on rajattu toimialakohtaiseksi. 
Suomi on kiistänyt komission väitteet, koska ryhmän muodostumisen katsotaan olevan 
linjassa verotuksen neutraalisuusperiaatteen kanssa. Unionin tuomioistuin on käsitellyt 
tapausta asiassa C-74, komissio vs. Suomi, joskaan komission esittämien näkemysten 
osalta ryhmärekisteröintijärjestelmän oikeudenmukaisuutta ei ole unionin tuomioistui-
men toimesta arvioitu, kun komission menettelyvirheen vuoksi kanne on jätetty tutki-
matta yhdenvertaisen kohtelun periaatteen loukkaamisen osalta. 
 
Ryhmärekisteröintijärjestelmän oikeudelliset perusteet linkittyvät kiinteästi rahoitus- ja 
vakuutuspalvelujen
73
 arvonlisäverottomuutta koskeviin säännöksiin, jonka vuoksi toi-
mialarajoite on keskeisessä roolissa säännöksen sovellettavuuden tulkinnassa. Korkein 
hallinto-oikeus on ratkaisussaan KHO 2014:31 ottanut kantaa säännöksen sovelletta-
vuuteen muilla toimialoilla. Ratkaisussa KHO katsoi, että sosiaali- ja terveysalan yri-
tykset eivät voi muodostaa verovelvollisuusryhmää.  
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3.1.1 Oikeuskäytännön merkitys 
 
Rahoituspalvelun arvonlisäverokysymyksissä teknisten haasteiden ohella merkittävim-
mät ongelmat liittyvät verottoman ja verollisen palvelun rajanvetokysymyksiin. Euroo-
pan unionin tuomioistuin on ratkaisuissaan tuonut julki periaatteita näiden ongelmien 
ratkaisemiseksi, sekä soveltanut antamiaan linjauksia erilaisiin tulkinnanvaraisiin tilan-
teisiin. Kuitenkaan KHO:n linjauksien ei kaikilta osin katsota edelleenkään olevan yh-
tenäisiä EUT:n ratkaisuissa esitettyjen periaatteiden kanssa, minkä vuoksi oikeuskäy-
tännön vakiintuminen vienee aikansa
74
. Euroopan unionin tuomioistuimen rahoituspal-





Muutoksilla voi olla merkittävä vaikutus palveluntarjoajan verotukselliseen asemaan. 
EUT:n ja KHO:n linjausten kiristyessä tulkinnallisten kysymysten osalta syntyy nyky-
ään arvonlisäveronalaisen palvelun tuottajalle velvollisuus tilittää arvonlisävero myy-
mästään palvelusta, joskin palveluntuotannossa ovat vastaavat menot siten vähennys-
kelpoisia arvonlisäverojärjestelmän systematiikan mukaisesti. Tulkintalinjojen kehitty-
minen vaikuttaa yritysten taloudelliseen asemaan, joskin vähennysoikeuden vastaavan-
lainen laajentuminen osaltaan helpottaa muutoksen taloudellista rasitusta palveluntarjo-
ajan näkökulmasta.  
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3.1.2 Säännöksen suppea tulkinta lähtökohtana 
 
Rahoituspalvelun käsitettä on poikkeussäännöksenä tulkittava suppeasti. Arvonlisävero-
lakia koskevassa hallituksen esityksessä HE 88/1993 laajapohjaisen arvonlisäverojärjes-
telmän etuina pidetään neutraalisuustavoitteen toteutumista ja tehokasta kulutusverotus-
ta, jonka vuoksi poikkeavuuksia tästä lähtökohdasta on sovellettava suppeasti. Tämä 
tulkintalähtökohta on ollut esillä oikeuskäytännössä esimerkiksi Keskusverolautakun-
nan ennakkoratkaisussa KVL:002/1998, jossa erilaisten yritysjärjestelytilanteiden yh-
teydessä kauppatapahtumaan liittyvien juridisten ja teknisten järjestelyjen toteuttaminen 
katsottiin veronalaiseksi palveluksi, eikä arvonlisäverottomaksi rahoituspalveluksi siitä 
huolimatta, että kyseessä oli kiinteästi arvopapereihin liittyvä toiminto. Ratkaisun perus-
teluissa mainitaan, että koska rahoituspalvelu on poikkeus laajapohjaisessa arvonlisäve-
rojärjestelmässä, tulee säännöstä soveltaa suppeasti.  
 
3.1.3 Suora ja välitön yhteys 
 
Unionin tuomioistuimen ratkaisuissa rahoituspalvelujen arvonlisäverollisuuteen ja -
verottomuuteen liittyvien ilmiöiden arvioinnissa on nostettu usein esille arviointikritee-
riksi ”suora ja välitön yhteys”.  Suoralla ja välittömällä yhteydellä tarkoitetaan sitä, että 
kulujen vähennyskelpoisuuden arvioinnissa täytyy kiinnittää huomioita veronalaisen 
suoritteen ja vähennyskelpoisten tuotantopanosten keskinäiseen suhteeseen. Vähennys-
oikeus on näin ollen olemassa ainoastaan, jos kuluilla on suora ja välitön yhteys ve-
ronalaiseen liiketoimintaan. Termi on sisällöltään ongelmallinen, koska suoran ja välit-
tömän yhteyden käsitettä ei ole tyhjentävästi määritelty. Todellisen liiketoiminnan har-
joittamiseen liittyvien kulu- ja tulorakenteiden ollessa monitulkintaisia, saattaa tämän 
kaltaisen tulkintaperiaatteen käyttäminen heikentää oikeusvarmuutta.  Kuitenkin suoran 
ja välittömän yhteyden olemassaolo on merkittävä arviointilähtökohta arvonlisäverotuk-
seen liittyvien ongelmien ratkaisemisessa ja vakiintuneessa oikeuskäytännössä. Sekä 
suoruus että välittömyys itsenäisinä käsitteinä ovat sisällöllisesti haastavia. Unionin 
tuomioistuimen ja korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisukäytäntöä tarkastelemalla 





Suoran ja välittömän yhteyden arviointiin liittyy useita haasteita, joista yksi on yhteyden 
laajuuden määrittäminen. EUT:n asian C-124/12, AES-3C Maritza East ratkaisussa ku-
lujen suoraa ja välitöntä yhteyttä on pohdittu yhtäältä suhteessa yksittäiseen toiminnan 
osa-alueeseen ja toisaalta suhteessa koko yrityksen ja konsernin liiketoimintaan. Käsit-
teeseen liittyy myös hankintoihin liittyvä ajallinen kohdistaminen, sillä tuotantopanos-
ten suoraa ja välitöntä yhteyttä toimintaan saatetaan joutua arvioimaan myös tästä näkö-
kulmasta. Vaikka kyseinen ratkaisu ei käsittele nimenomaan rahoituspalveluja koskevia 
säännöksiä, on siinä nähtävissä EUT:n linjaus suoran ja välittömän yhteyden merkityk-
sestä arvonlisäveron vähennysoikeuden arvioinnissa.   
 
Myös KHO on ratkaisuissaan
76
 soveltanut suoran ja välittömän yhteyden käsitettä. Rat-
kaisussa KHO 2013:107 linjataan että, konsernitilanteessa emoyhtiön hankkimien kon-
sultointipalveluiden, joiden liiketoiminnallinen yhteys liittyy ainoastaan tytäryhtiön 
toimintaan, joita ei kuitenkaan ole laskutettu tytäryhtiöltä, ei katsota muodostavan suo-
raa ja välitöntä yhteyttä emoyhtiön liiketoimintaan. Tämän seurauksena myöskään kon-
sultointipalvelujen arvonlisävero ei ole emoyhtiön verotuksessa vähennyskelpoinen erä.  
 
 
3.2 C-2/95 Sparekassernes Datacenter (SDC) 
 
3.2.1 Lainsäädäntö ja tosiseikat 
 
Pankki- ja rahoituspalvelun määritelmän kannalta merkittävin yksittäinen oikeustapaus 
on C-2/95 Sparekassernes Datacenter (SDC). Ratkaisussa Euroopan unionin tuomiois-
tuin antoi yksityiskohtaisia ohjeita direktiivin 135 artiklan 1 kohdan d - f alakohtien 
soveltamiseen liittyviin kysymyksiin
77
. Myöhemmässä korkeimman hallinto-oikeuden 
oikeuskäytännössä tapaukseen on viitattu usein perusteltaessa tulkintakannanottoja ve-
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rottoman ja verollisen palvelun rajanvetokysymyksissä.
78
  Erityisesti laintulkinnan muu-
tostrendien tulkinnan kannalta tapaus on merkittävä, sillä sen myötä rahoitus- ja pank-
kipalveluiden arvonlisäverottomuuden tunnusmerkistö on alkanut kehittymään nykyi-
seen suuntaansa 90-luvulta lähtien. Ratkaisun tulkintakannanotoilla on ollut huomattava 
vaikutus korkeimman hallinto-oikeuden tulkintakäytännön uudistumiseen. Oikeustilan 
muutosten arvioinnissa ratkaisussa lausuttuja periaatteita voidaan arvioida suhteessa 
tuoreempaan oikeuskäytäntöön. 
 
Myöhemmissä EUT:n päätöksissä näiden asiassa C-2/95 linjattujen tulkintakannanotto-
jen rooli voidaan nähdä merkittävänä. Kuitenkin rahoituspalvelujen arvonlisäverotuk-
sessa jotkut näistä linjauksista vaikuttavat olevan merkittävämmässä asemassa kuin toi-
set, sillä uudempaa ratkaisukäytäntöä verratessa päätökseen joissain aineellisissa kysy-
myksissä tulkintaperiaatteilla voidaan nähdä olevan keskenään erilainen painoarvo. Tä-
mä johtunee pyrkimyksestä kehittää oikeustilaa kokonaisarvioinnin näkökulmasta yhte-
näisemmäksi ja luoda selkeitä arviointiperusteita verollisuuden ja verottomuuden väli-
sessä arvioinnissa. Ratkaisun perustelut eivät yksilöi sitä, minkä palvelun myynti on 
rahoituspalveluna arvonlisäverotonta, vaan perustelujen keskeisin merkitys on yh-
teneväisten suuntaviivojen hahmotteleminen kansallisten tuomioistuinten tulkinnalle. 
 
Arvonlisäverodirektiivin 135 artiklan 1 kohdan d - f alakohtien sanamuotojen sisältöjen 
tulkinnanvaraisuuden ongelmia on käsitelty tapauksessa laajasti. Alakohdassa d arvon-
lisäverottomiksi säädetään tiettyjä rahoituspalvelun tuottamiseen keskeisesti liittyviä 
liiketoimia. Tällaisia liiketapahtumia ovat talletus- ja käyttötilejä, maksuja, shekkejä ja 
muita siirrettäviä asiakirjoja koskevat liiketoimet mukaan lukien välitys. Alakohdassa e 
verottomiksi säädetään maksuvälineinä käytettäviin rahoitusinstrumentteihin liittyvät 
liiketoimet, ja alakohdassa f arvonlisäverottomien rahoituspalveluiden sääntelyyn piiriin 
liitetään yritysrahoitukseen liittyvät rahoitustoimenpiteet kuten osakkeita, yhtiö- ja yh-
teenliittymäosuuksia, obligaatioita ja muita arvopapereita koskevat liiketoimet. Kuiten-
kin f alakohdan ulkopuolelle jätetään hallintoa ja tallessapitoa koskevat liiketoimet, mi-
kä johtunee rahoituspalvelujen ja muiden arvonlisäveron alaisten palvelujen rajanveto-
kysymyksiin liittyvään neutraliteetin problematiikkaan. Ennakkoratkaisussa otettiin 
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kantaa palvelusuoritteen osatekijöihin liittyviin kysymyksiin mm. suoritustavan, asia-
kassuhteen ja vastuukysymysten osalta.  
 
Ennakkoratkaisussa oli kysymys tilanteesta, jossa yhtiö tuotti asiakkailleen ja jäsenil-
leen tilisiirtoja sekä arvopaperineuvontaa, arvopaperikauppaa sekä talletusten, ostoso-
pimuksien ja luottojen hallinnointia koskevia palveluita. Sparekassernes Datacenter 
(SDC) oli tanskalainen arvonlisäerovelvollisten rekisteriin merkitty yhdistys, jonka asi-
akkaat olivat suurimmaksi osaksi säästökassoja. Yhdistyksen asiakkailleen tarjoamaan 
palvelukokonaisuuteen kuului myös hallintopalveluja. Palveluntuotanto oli osittain tai 
kokonaan sähköistä ja luonteeltaan rinnastettavissa rahoituslaitosten itse tuottamiin atk-
palveluihin. Yhdistyksen harjoittaman liiketoiminnan kokonaisuutta arvioitaessa voitiin 
sen nähdä olevan rahoituslaitosten oman palveluntuotannon kaltaista myös siltä osin, 
että sen liiketoiminta oli kokonaisuudessaan arvioitavilta osin pankkien alihankintaan 
perustuvaa palveluntuotantoa, jossa yhdistys ei ollut minkäänlaisessa sopimus- tai vas-
tuusuhteessa asiakkaisiin nähden. Ratkaisussa arvioitiin SDC:n tuottaman palvelun ar-
vonlisäverostatusta. 
 
Unionin tuomioistuimen ratkaistavaksi tuli, täyttääkö edellä kuvailtu liiketoiminta di-
rektiivissä tarkoitetun toiminnan edellytykset.
79
 Ratkaisussa arvioitavaksi tulivat yhtääl-
tä palvelusuoritteen sijaan ulkoisiin, palvelun suorittamistapahtumaan liittyvät kysy-
mykset, joiden myötä hahmotellaan rahoituspalveluna pidettävän palvelun kokonaisar-
vioinnin osatekijöitä ja sen problematiikkaa, ja toisaalta lakitekstin sanamuodon sisäl-
töön liittyvät kysymykset. Ensimmäisen kategorian kysymykset liittyvät mm. palvelun 
sähköisen suoritustavan vaikutukseen, palvelun suorittajan liiketoiminnan kokonaisar-
viointiin, palvelun tuottajan ja vastaanottajan oikeudellisen suhteeseen ja yhtiömuotojen 
merkitykseen arvonlisäverottomuuden kannalta ja liiketoimien osatekijöiden merkityk-
seen ylipäätään. Toisen kategorian kysymykset puolestaan liittyivät lain sanamuodon 
tulkintaan mm. ”luotonantaja” ja ”liiketoimet”- termien sisällöstä ja kieliversioiden 
eroavaisuuksiin. 
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3.2.2 Palvelun suoritustapa 
 
Liiketoiminnan ominaisuuksien arvioinnissa pohdittiin palvelun suoritustavan merkitys-
tä. Palvelu suoritettiin osittain tai kokonaan sähköisesti. Rahoituspalvelujen kehityksen 
kannalta ennakkoratkaisupyynnössä pyydetty kannanotto siihen, estääkö palvelun säh-
köinen suoritustapa verottomuuden, on ollut myöhemmän oikeuskäytännön kannalta 
merkittävä yksittäinen tulkintakannanotto, sillä sähköinen palveluntuottaminen palvelu-
tyyppinä on yleistynyt teknologian kehittymisen myötä ja sen painoarvon voidaan näh-
dä kasvavan yhä edelleen tulevaisuudessa
80
. Toisaalta myös globalisaatioon liittyvät 
ilmiöt ovat tiukasti kytköksissä teknologian kehitykseen ja samalla sähköisien palvelu-
jen tuotannon yleistymiseen.
81
 Yksi merkittävistä tulkintalähtökohdista on, että konk-
reettinen tapa, jolla palvelu suoritetaan, ei vaikuta palvelun arvonlisäverostatukseen. 
Unionin tuomioistuin otti ratkaisussa kantaa ennakkoratkaisupyynnössä esitettyyn ky-
symykseen palvelun sähköisestä suorittamistavasta lausumalla, että palveluun liittyvät 
ulkoiset asiat eivät ole palvelun arvonlisäverokohtelun kannalta merkityksellisiä, vaan 
rajanvedossa tulee ainoastaan ottaa huomioon itse palvelusuoritteeseen liittyvät seikat
82
. 
Näin ollen palvelun suoritustapa ei ole yksi arvioitavista kriteereistä arvonlisäverosta-
tusta määritettäessä. 
 
3.2.3 Sanamuodon tulkinta 
 
Yhtenä merkittävimmistä direktiivin käsitteiden tulkinnan haasteista lienee ”liiketoimet, 
jotka koskevat” ilmaisun epätarkka sisältö. Termin ”liiketoimien” osalta voidaan arvon-
lisäverotuksessa ajatella, että liike-elämän ilmiöt, joihin liittyy normaalia talouselämän 
vaihdantaa, sisältyvät termin soveltamisalaan.
83
 Liiketoimet -termin määrittelemiseen 
liittyvä problematiikka korostui ratkaisussa myös, koska direktiivin eri kieliversioissa 
termi on erisisältöinen, jonka vuoksi tulkintaa ei voida perustaa yksinomaan direktiivin 
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sanamuodon mukaiseen tulkintaan, vaan käsiteltävää asiaa on tarkasteltava osana suu-
rempaa kokonaisuutta asiayhteydessään.
84
 Ratkaisun perusteluissa todetaan, että ”vero-
vapautukset ovat itsenäisiä yhteisön oikeuden käsitteitä, joita on tarkasteltava yleisessä 
asiayhteydessään, joka on direktiivillä perustettu yhteinen alv-järjestelmä”.85 Yksi 
EUT:lle esitetyistä ennakkoratkaisukysymyksistä liittyikin käsitteen soveltamisalaan. 
Kansallinen tuomioistuin halusi kannanoton siihen, onko direktiiviä tältä osin tulkittava 
siten, että suoritetun osatekijän välttämättömyys osana kokonaissuoritteen toteutumista 
aiheuttaa säännöksen soveltumisen myös tähän palvelun osatekijään. Toisaalta direktii-
vissä käytetyn ilmaisun ”jotka koskevat” tulkinta on yhtälailla haasteellista, koska sa-
namuoto ei aseta suoranaista tosiseikaston perusteella arvioitavissa olevaa vaatimusta 
siitä, kuinka kiinteästi ja millä tavalla tietyn palvelun tulee liittyä rahoitustapahtumaan. 
Direktiivin sanamuodon mukaisen tulkintalähtökohdan soveltaminen on valitun ilmaisu-
tavan vuoksi hankalaa, jonka vuoksi unionin tuomioistuimen käsitteen sisältöä täsmen-
tävien tulkintakannanottojen voidaan nähdä olevan välttämättömiä rahoituspalveluihin 
liittyvän todellisen sisällön selvittämiseksi. 
 
3.2.4 Palvelun tarjoaja ja palvelun luonne 
 
Päätöksessään EUT linjasi, että palvelun tarjoajaan liittyvät seikat eivät ole merkityksel-
lisiä arvonlisäverostatuksen määräytymisen kannalta, vaan huomio tulee kiinnittää aino-
astaan palvelun luonteeseen. Pankki- ja rahoitusalaan tiukasti kytkeytyvän rahoituspal-
velun voidaan nähdä olevan luonteeltaan tyypillisen pankin tai rahoituslaitoksen tuotta-
man palvelun kaltainen palvelu. Ratkaisussa EUT on lausunut säännöksen sovelta-
misalaan kuuluvien osakkeita ja muita arvopapereita koskevien palvelujen olevan arvo-
paperimarkkinoilla toteutettuja liiketoimia.
86
 Rahoituspalvelujen ammattimainen tuot-
taminen on yleensä luvanvaraista toimintaa, joskaan tätäkään seikkaa ei voida pitää ar-
vioinnissa lähtökohtana, sillä suoritteen sisältö on arvonlisäverollisuuden tai -
verottomuuden ratkaiseva tekijä.
87
 Näin ollen myöskään palvelun tarjoajan status tai sen 
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liiketoiminnan ydinosa-alueiden tarkasteleminen ei vaikuta verokohteluun.
88
 Palvelun 
tarjoajan roolia liiketapahtumassa on arvioitu myös linjaamalla, että liiketoimintaan 
liittyvät sopimussuhteet eri osapuolien välillä eivät ole merkityksellisiä arvonlisävero-
statuksen arvioinnin kannalta. Näin ollen alihankintaketjujen käyttäminen palveluntuo-




Direktiivissä määritellään ne toimet, jotka on säädetty arvonlisäverottomiksi. Tämä läh-
tökohta huomioon ottaen EUT on todennut ratkaisussaan, että verosta vapautetut toimet 
määritellään palvelun luonteen eikä sen tarjoajan tai vastaanottajan avulla. Ratkaiseva 
tekijä on toimen sisältö. Näin ollen myös palveluntarjoajan tai vastaanottajan yhtiömuo-
to on yhtälailla merkityksetön seikka. Tätä tulkintalähtökohtaa on pidetty lähtökohtana 
myös myöhemmässä oikeuskäytännössä, mikä onkin hyvin perusteltu lähtökohta lain-
tulkinnan systematiikan näkökulmasta. Kuitenkaan lähtökohdasta huolimatta myöhem-
mät ratkaisut eivät ole noudattaneet kyseistä linjaa poikkeuksetta, vaan esille on nostettu 
kyseessä olevan linjavedon kanssa ristiriidassa olevia näkökohtia, joita on ratkaisukäy-




On mielenkiintoista huomata, että neutraliteettikysymykset ovat olleet ennakkoratkaisu-
pyynnössä esillä, joskin ne on tapauksen käsittelyssä sivuutettu toteamalla, ettei asiaa 
voida ratkaista sen perusteella. Asian käsittelyssä pankki- ja rahoituspalvelujen arvon-
lisäverotuksen rajanvetokysymyksiin liittyvää keskeisintä problematiikkaa kuvastaa 
osapuolten eriävät näkemykset kilpailun vääristymisestä ja veroneutraliteetista. Vasta-
puolen argumentti perustuu tarkasteluun SDC:n tuottaman palvelun ja muiden atk-
palveluntuottajien välisen kilpailutilanteen vääristymiseen, kun taas SDC:n näkemyksen 
mukaan neutraliteettikysymystä tulisi tarkastella suhteessa pankkien itse tuottamiin vas-
taavanlaisiin atk-palveluihin. EUT on kuitenkin lausunut päätöksessään, ettei kilpailun 
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2.3.5 Olennaisuus ja itsenäisyys 
 
Yksi merkittävimmistä EUT:n linjauksista asian ratkaisussa liittyi palvelun itsenäisyy-
teen ja olennaisuuteen kokonaisuuden kannalta arvioituna. Palveluihin sovelletaan ra-
hoituspalvelun arvonlisäverottomuutta koskevia säännöksiä, mikäli ne ovat ”kokonai-
suutena arvioiden erillinen kokonaisuutensa ja jos ne täyttävät kyseisissä säännöksissä 
kuvatun palvelun erityisiä ja olennaisia tehtäviä”.92 Ratkaisevaa siten on, että suorite 
muodostaa erillisen kokonaisuuden, jolla on itsenäinen ja keskeinen merkitys rahoitus-
palvelun tuottamisessa.
93
 Olennaisuuden ja itsenäisyyden käsitteen nähdään tapauksen 
osalta olevan parhaiten arvioitavissa kansallisen tuomioistuimen taholta.  
 
Ratkaisuperusteista olennaisuuden ja itsenäisyyden käsite on herättänyt laajaa mielen-
kiintoa sen osalta, milloin kolmannen osapuolen suorittama palvelu voi olla direktiivin 
d ja f kohdissa verottomaksi säädetty palvelu.
94
 Vaikka periaatteessa, kuten aiemmin on 
todettu, palvelun suorittajalla ei ole merkitystä säännösten soveltamisen arvioinnissa, 
tulee kolmannen osapuolen suorittamien palvelujen olla sellaisia, että ”niillä siirretään 
varoja ja aiheutetaan oikeudellisia ja taloudellisia muutoksia.”95 Ratkaisussa nostettiin 
tältä osin keskeiseen asemaan oikeudellisen muutoksen aiheuttamisen käsite, jolla halut-
tiin luoda eroa pelkän teknisen suoritteen ja verosta vapautetun palvelun välille. Näin 
ollen oikeudellisen muutoksen käsitteen tarkasteleminen suhteessa tuoreempaan oikeus-
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3.3 Erityisen sijoitusrahaston hallinta 
 
3.3.1 Erityisen sijoitusrahaston hallintaan liittyvä sääntely 
 
Rahoituspalvelun määrittämisen kannalta erityisen ongelmallisena on viimeaikaisen 
oikeuskäytännön valossa nähty direktiivin 2006/112/EY 135 artiklan 1 kohdan g ala-
kohdassa
97
 tarkoitetun käsitteen ”erityinen sijoitusrahasto” soveltamisalaan liittyvät 
kysymykset. Arvonlisäverodirektiivin mukaan arvonlisäverosta on vapautettava jäsen-
valtioiden määrittelemien erityisten sijoitusrahastojen hallinta. Suomen arvonlisävero-
laissa ei ole vastaavanlaista määritelmää, mutta hallituksen esityksessä HE 88/1993 si-
joitusrahastotoiminnan katsotaan olevan verotuksen ulkopuolelle jäävää toimintaa. Hal-
lituksen esityksessä kuitenkin mainitaan, että arvopapereiden säilytys- ja hallintapalve-
lut kuitenkin ovat veronalaisia palveluita. Jo tästä linjauksesta lienee mahdollista havai-
ta, että asiaan liittyy tulkinnanvaraisuutta toiminnan laadun kannalta, sillä sijoitusrahas-
totoimintaan käsitteellisesti liittyy myös huomattavissa määrin arvonlisäveronalaista 
arvopapereiden säilytys- ja hallinnointitoimintaa. Lisäksi kuten asian C-2/95 Sparekas-
sernes Datacenter ratkaisussa linjataan, tulee rahoituspalvelun arvonlisäverokysymyksiä 
tarkastella yksinomaan palvelun luonteen, ei sen suorittajan tai muiden ulkoisten seik-
kojen perusteella. 
 
3.3.2 C-169/04 Abbey National plc  
 
Ensimmäinen direktiivin 135 artiklan 1 kohdan g alakohdan soveltamista koskeva mer-
kittävä ratkaisu on asiassa Abbey National plc C-169/04, jonka ratkaisuperusteluissa 
otetaan kantaa palvelun tuottajan oikeudellista muotoa koskevaan kysymykseen ja jä-
senvaltioiden harkinnanvaraisuuden laajuuteen sijoitusrahaston määrittelemistä koske-
vassa kysymyksessä. Tuomioistuimen ratkaisussa linjataan, että säännös koskee kaikkia 
sijoitusrahastoja niiden oikeudellisesta muodosta riippumatta
98
. Näkemystä täsmenne-
tään toteamalla, että säännöksen soveltamisalaan kuuluvat täten sekä sopimusoikeudel-
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listen säännösten tai trusteja koskevien säännösten että yhtiöoikeuden nojalla perustetut 
yhteissijoitusyritykset. Ratkaisussa todetaan, ettei jäsenvaltioilla ole oikeutta määrittää 
erityisen sijoitusrahaston käsitteen sisältöä, vaan ainoastaan määrittää verottomat sijoi-
tusrahastot. Päätöksessä otetaan esille myös tulkintalähtökohta, jonka mukaan täytyy 
huomioida, että arvonlisäverodirektiivin vapautukset ovat unionin oikeuden itsenäisiä 
käsitteitä, ja niitä tulee tarkastella ja soveltaa jäsenvaltioiden oikeuskäytännössä unioni-
tason systematiikka huomioiden. Päätöksessä sovellettavan säännöksen osalta tulee si-
ten huomioida, että käsitteen tulkinnassa määritelmän tulee perustua unionin oikeuteen 
ja sen tarkoituksena on yhtenäisen arvonlisäverojärjestelmän käsitteistön luominen 
unionin alueella.
99
 Tässäkin suhteessa arvonlisäverotuksen neutraliteettiperiaatteen to-
teutumiselle on annettu huomattavaa painoarvoa. Ratkaisussa jäsenvaltioiden mahdolli-
suutta määrittää rahastot, joihin direktiivin kohtaa sovelletaan, on rajattu siten, että kes-
kenään kilpailevia samankaltaisia palveluntuottajia ei voida kohdella säännöksen puit-
teissa eriarvoisesti.
100
 Säännöksen taustalla on pyrkimys asettaa piensijoittajat verotuk-
sellisesti neutraaliin asemaan sijoitustoiminnassa, sillä piensijoittajat tyypillisesti hyö-
dyntävät sijoitusyritysten palveluita arvopaperisijoittamisessa. Arvonlisäverojärjestel-





Asian ratkaisussa on ollut esillä myös aiemmassa tulkintakäytännössä esitetty näkemys, 
että jotta rahoituspalvelun arvonlisäverottomuutta koskevat säännökset tulevat sovellet-
tavaksi, tulee palvelun muodostaa erillinen kokonaisuus, jolla täytetään direktiivissä 
tarkoitettujen palvelujen erityiset ja olennaiset tehtävät.
102
 Näin ollen erityisen sijoitus-
rahaston hallinnan käsitteen piiriin kuuluvat asiassa käsiteltävinä olleet hallinnointi- ja 
kirjanpitopalvelut sillä edellytyksellä, että niiden voidaan nähdä muodostavan kokonai-
suutena arvioiden erillisen kokonaisuuden ja ne ovat erityisiä ja olennaisia tekijöitä si-
joitusrahaton hallinnan kokonaisuuden näkökulmasta
103
. Näkemys palvelukokonaisuu-
den erillisyydestä ja itsenäisyydestä suhteessa arvonlisäverottomaan liiketoimintakoko-
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naisuuteen on esitetty jo SDC-päätöksen yhteydessä, joten tulkintalähtökohtana sen 
voidaan katsoa soveltuvan kiinteästi rahoituspalvelun käsitteen määrittämiseen. 
 
Päätöksessä oli kyse avointa sijoitusrahastoa muistuttavalle sijoitusyhtiölle sekä yhteis-
sijoitusjärjestelyille (Iso-Britannia; authorised united trust, AUT) suoritettujen omai-
suudenhoitoon liittyvien palvelujen verollisuudesta. Tapauksessa Abbey National plc 
katsoi, että sen tytäryhtiöiden hallinnoimien sijoitusrahastojen trutsteet laskuttivat palk-
kionsa arvonlisäverollisina vastoin direktiivin 2006/112/EY 135 artiklan 1 kohdan g 
alakohdan mukaista sääntelyä, jonka soveltamisalaan kuuluvaksi näiden toimijoiden 
tuottamat palvelut. Palvelut sisälsivät mm. sijoitusyhtiötoimintaan liittyvien markkinoi-
hin liittyvien laskennallisten palvelujen tuottamista, tuottoennusteiden laatimista, kir-
janpito- ja tilinpäätöspalveluja, veroraportoinnin tehtäviä, tietojenkäsittelyä sekä yhtiön 
tarvitsemien laskenta- ja mediapalvelujen tuottamista.
104
 Näiden palvelujen suhdetta 
kokonaisuuteen tuli arvioida arvonlisäverotuksen näkökulmasta edellä esitettyjen tulkin-
taperiaatteiden mukaisesti. Arvonlisäverottomuuden piiriin kuuluvat säännöksen osalta 
siten itse yhteissijoitusyrityksen hallinnointiin kuuluvat toimet. 
 
Asiassa lausutut kannanotot muodostavat osittain yhtenäistä linjaa aiemmassa EUT:n 
oikeuskäytännössä julkituotujen tulkintaperiaatteiden kanssa erityisesti verotuksen neut-
raliteettiperiaatteen sekä palvelun erityisen ja olennaisuuden kannalta tarkasteltuna. 
Kuitenkin on mielenkiintoista huomata, että ainakin tilisiirtojen osalta
105
 hyvin keskei-
senä tulkintaperiaatteena sovelletun oikeudellisen ja taloudellisen muutoksen tulkintape-
riaatetta ei sovelleta laajemmin kaikkiin rahoituspalvelujen arvonlisäverokysymyksiin, 
kun edellä kuvattujen hallinnointipalvelujen verostatuksen arvioinnissa ei huomioitu 
tätä lähtökohtaa. EUT on lausunut asiassa C-2/95, että ”direktiivissä tarkoitettu palvelu 
on erotettava pelkän aineellisen tai teknisen suoritteen tarjoamisesta…”106, ja tähän läh-
tökohtaan pohjautuen on kehitetty tulkintakäytäntöä nimenomaan palvelusuoritteen 
luonteeseen keskittyvälle tulkinnalle. Asiassa C-169/04 tarkastellun palvelukokonaisuu-
den voidaan nähdä sisältävän huomattavissakin määrin sellaisia osatekijöitä, joiden ar-
vonlisäverottomuuden esteenä voitaisiin nähdä olevan mm. oikeudellisen ja taloudelli-
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sen muutoksen aiheuttamisen vaatimus (esim. kirjanpitopalvelut), mikäli kaikki asiassa 
C-2/95 esitetyt tulkintakannanotot olisivat soveltuvia kaikkiin direktiivin 2006/112/EY 
135 artiklan 1 kohdan b–g alakohdissa alakohtiin. Tältä osin vaikuttaakin siltä, että eri-
tyisen sijoitusrahaston hallinnoinnin käsite muodostaa osittain muista tulkintalähtökoh-
dista erillisen tulkintakysymyksen
107
. Toisaalta EUT:n ratkaisujen sanamuodosta käy 
ilmi, että tulkintalähtökohtaa tulee arvioida nimenomaan tilisiirtoihin. Kokonaisarvioin-
nin perusteella lienee perusteltua todeta, että lähtökohtaisesti oikeudellisen ja taloudelli-
sen muutoksen periaate soveltuu suoraan sellaisenaan ainoastaan niihin tapauksiin, jo-
hon EUT on sen katsonut kiinteästi liittyvän. 
 
3.3.3 C-363/05 JP Morgan Fleming Claverhouse 
 
Asiassa C-363/05 JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust plc EUT on otta-
nut kantaa jäsenmaiden mahdollisuuteen määrittää erityisen sijoitusrahaston käsitteen 
sisältö, ja sen myötä ratkaisussa on arvioitu verottoman erityisen sijoitusrahaston omi-
naisuuksia. Asiassa rahoituspalvelujen arvonlisäverotuksen kokonaisuutta tarkasteltaes-
sa merkittäviä tulkintoja laajemmassakin kontekstissa edustavat unionin tuomioistuimen 
tulkinnat siitä, miten verotuksen neutraalisuutta, yhdenvertaista kohtelua ja kilpailun 
vääristymisen ehkäisemistä koskevat periaatteet vaikuttavat jäsenvaltion harkintavallan 
käyttämiseen. 
 
Myös asiassa C-363/05 on erityisen sijoitusrahaston käsitettä tulkittu arvonlisäverojär-
jestelmän neutraliteettiperiaatteen näkökulmasta. Asiassa keskeisessä roolissa on ollut 
arvonlisäverokysymysten lisäksi myös yhteissijoitusyrityksen käsite ja sitä sääntelevän 
direktiivin sisältö.  
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Direktiivin 2006/112/EY 135 artiklan 1 kohdan g alakohdan termejä ei ole tarkemmin 
määritelty, mikä osaltaan aiheuttaa ongelman tässäkin asiassa. Lain sanamuodon tarkas-
teleminen voi johtaa monenlaisiin tulkintoihin. Toisaalta määritelmien hakeminen toi-
sista direktiiveistä voi johtaa lopputuloksiin, jotka ovat ristiriidassa verotuksen peruspe-
riaatteiden kuten neutraaliustavoitteen kanssa. Arvopapereihin kohdistuvaa yhteistä si-
joitustoimintaa harjoittavia yrityksiä koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten mää-
räysten yhteensovittamisesta 20.12.1985 annettua neuvoston direktiiviä 85/61 l/ETY 
sovelletaan yhteissijoitusyrityksiin, joskin sen soveltamisalan ulkopuolelle on rajattu 
suljetut yhteissijoitusyritykset.
108
 Direktiivitason lainsäädännön yhdenmukaisuuden 
näkökulmasta arvonlisäverodirektiivin tulkinnan paineet siten liittyvät muihinkin pank-
ki- ja rahoituspalvelua liiketoimintana koskeviin direktiiveihin.
109
 Kokonaisarvioinnin 
tekemisen haasteet tulevat esille, kun pyritään määrittämään arvonlisäverodirektiivin 
erityisen sijoitusrahaston käsitettä. Aiemmasta oikeuskäytännöstä ilmenee toisaalta, että 
jäsenvaltioiden tehtävänä voi olla määritellä käsitteitä omassa valtionsisäisessä oi-
keudessaan. Toisaalta termin määrityksessä on tärkeää olla loukkaamatta tärkeitä vero-
tuksen periaatteita, kuten neutraalisuuden periaatetta. 
 
Claverhouse on hankkinut hallinnointipalvelua JP Morgan Fleming Asset Management 
(UK) Limitediltä. Claverhouse on tulkinnut toiminnan olevan kokonaisuudessaan ar-
vonlisäveron alaista, ja siten tilittänyt liiketoiminnastaan arvonlisäveron. Myöskään 
viranomaiset eivät ole käsitelleen liiketoimintaa arvonlisäverosta vapautettuna palvelun-
tyyppinä. Asiassa rahaston toimintaan liittyvien seikkojen painoarvoa on punnittu, kun 
erilaisia rahastotyyppejä on verrattu toisiinsa. Vaihtuvapääomaisten rahastotyyppien 
toiminnan oli katsottu kuuluvan direktiivin rahoituspalvelun arvonlisäverottomuuden 
soveltamisalaan, kun taas tapauksessa arvioitavana ollut kiinteäpääomainen, eli suljettu 
rahasto, nähtiin arvonlisäverokohtelun kannalta tulkinnanvaraisena. Rahastolla nähtiin 
olevan arvonlisäverottomina pidetyille rahastotyypeille tyypillisiä piirteitä, sillä ne ovat 
yhteissijoitusmuotoja, joiden osakkaiden omistuksen arvo määräytyy markkinoiden 
kysynnän ja tarjonnan mukaan, ja osuuksilla käydään kauppaa arvopaperipörssin kaltai-
silla jälkimarkkinoilla. Vaihtuvapääomaisten rahastojen kolmansilta osapuolilta hank-
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kimia rahastonhoitopalveluja on käsitelty direktiivin arvonlisäverottomuuden sovelta-
misalaan kuuluvina, kun kiinteäpääomaisen rahaston osalta linjaus on ollut päinvastai-
nen. 
 
Unionin tuomioistuimelle esitetyt kysymykset liittyivät rahaston ominaisuuksiin ja jä-
senvaltioiden harkinnanvaraisuuden laajuuteen direktiivin 2006/112/EY 135 artiklan 1 
kohdan g alakohdan
110
 erityisen sijoitusrahaston käsitteen tulkinnassa. Ensimmäisessä 
kysymyksessä haluttiin kannanotto, voiko erityinen sijoitusrahasto käsittää suljetun ra-
haston. Toisessa kysymyksessä pyydettiin tulkintaa siihen, mitä direktiivissä tarkoite-
taan ”jäsenvaltioiden määrittelemät” -kohdalla, ja onko sitä tulkittava siten, että jäsen-
valtiolla on oikeus valita veroedun saavat vai onko yksilöitävä soveltamisalaan kuuluvat 
ja annettava etu kaikille. 
 
Unionin tuomioistuin katsoi ratkaisussaan, että erilaisten rahastotyyppien erilainen kä-
sittely arvonlisäverotuksessa ei ole kilpailuneutraliteetin kannalta perusteltua, eikä kil-
pailevia sijoitusrahastoja voida siten asettaa erilaiseen asemaan. Näin ollen myös suljet-
tua sijoitusrahastoa tuli käsitellä arvonlisäverotuksessa samoin kuin vaihtuvapääomaisia 
rahastoja. Ratkaisu tukee myös SDC-ratkaisussa esitettyä linjavetoa siitä, ettei palvelu-
kokonaisuuden arvioinnissa tule kiinnittää huomiota toimijoiden yhtiömuotoon tai ul-
koisiin tekijöihin, vaan arvonlisäverokohtelun tulee määräytyä yksinomaan palvelun 
luonteen perusteella. 
 
3.3.4 C-424/11 Wheels Common Investment Fund 
 
Tuoreinta unionin tuomioistuimen ratkaisukäytäntöä sijoitusrahastojen osalta edustaa 
asia C-424/11 Wheels Wheels Common Investment Fund Trustees Ltd. Asiassa oli kyse 
yhtiöstä, joka oli järjestänyt kansalliseen lainsäädäntöön ja työehtosopimuksiin perustu-
vat velvoitteensa työntekijöitään kohtaan sijoittamalla eläkejärjestelmänsä varat eläke-
rahastoon. Eläkerahaston hallinnoinnin ei katsottu kuuluvan direktiivin rahoituspalvelu-
jen arvonlisäverottomuuden säännösten piiriin. 
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Vaikka järjestelmä vaikuttikin pintapuolisesti täyttävän laissa määritetyt verottomuuden 
kriteerit, nostettiin tapauksessa esille uudenlaisia arviointikriteerejä. Asiaa käsiteltiin 
vasten Claverhouse -tuomion asettamaa lähtökohtaa, joka osaltaan viitoitti laveampaa 
tulkintalinjaa ”erityinen sijoitusrahasto” -termin osalta. Kuitenkin ratkaisussa huomio 
kiinnitettiin muun muassa siihen, että järjestelmän jäsenet, jotka ovat lopullisia taloudel-
lisen edun saajia, saavat järjestelmän puitteissa ennalta määritetyn taloudellisen edun, 
joka määräytyy suuruudeltaan työsuhteen keston ja työsuhteen aikana hankittujen tulo-
jen perusteella. Kokonaisarvioinnissa oli ratkaisevaa, että rahasto ei ollut kaikille avoin, 
vaan siihen kuuluminen perustui työsuhteeseen. Näin ollen katsottiin, että epäneutraalia 
verotustilannetta ei synny sillä perustella, että rahasto kilpailisi muiden direktiivissä 
arvonlisäverottomiksi säädettyjen rahastojen kanssa.  
 
Riskin käsite on ollut ratkaisussa voimakkaasti esillä määritettäessä oikeudenmukaisinta 
verokohtelua. Rahasto poikkesi direktiivistä tarkoitetusta sijoitusrahastoista myös siinä 
mielessä, että rahaston suorituksiin oikeutetut työntekijät eivät kantaneet normaalia si-
joittajariskiä, vaan sijoituksen reunaehdot olivat ennalta määriteltyjä. Järjestelmän si-
joittaessa varansa arvopaperimarkkinoille sijoitukseen liittyi normaali sijoittajan riski, 
joskin huomionarvoista on, että jos järjestelmässä on vähemmän varoja kuin velvolli-
suuksien täyttäminen edellyttää, oli työnantaja velvollinen kattamaan vajeen. Työnteki-
jöiden suoritukset järjestelmään liittyivät työnantajan laillisiin velvollisuuksiin, eivätkä 
ne näin ollen vastanneet normaalia sijoitustoiminnan tilannetta. Tämä osaltaan vaikutti 
tulkintaan, jonka mukaan toiminta ei ollut arvonlisäverotuksen näkökulmasta verotto-
mien sijoitusrahastojen kanssa kilpailevaa. 
 
Verottoman erityisen sijoitusrahaston hallinnoinnin käsitteen osalta EUT:n linjan voi-
daan tältä osin nähdä tiukentuneen suhteessa Claverhouse -päätökseen. Ratkaisun poik-
keuksellisuuteen liittyy huomio verotuksen neutraalisuuden toteutumisesta ja huomio 
siitä, että keskenään kilpailevilla yrityksillä tulisi olla samanlainen verokohtelu. Eläke-
kassajärjestelmää voidaan arvioida kilpailun ja liiketoiminnan kannalta joko suhteessa 
muihin rahastoihin tai muihin eläkejärjestelmiin. Järjestelmän omaleimaisuus liittynee 




kohtia. Kilpailuneutraliteetin näkökulmasta EUT on ratkaisussa ottanut laajasti huomi-
oon eläkerahastojärjestelmien välisen ja toisaalta sijoitusrahastojen välisen oikeuden-
mukaisen kohtelun kysymykseen; markkinakilpailutilanteen osalta toiminnan arvioita-
neen olleen lähempänä ensimmäistä, jonka vuoksi veroneutraliteetin kannalta säännös-
ten tulkinnan tuli perustua kokonaisarvioon. Ratkaisulla on huomattava merkitys viime-
aikaisimpien oikeudellisten muutosten arvioinnissa, sillä uudenlaisiin asioihin, kuten 
riskiin ja työnantajan laissa säädettyihin velvollisuuksiin on kiinnitetty huomiota arvioi-
taessa eläkekassan asemaa arvonlisäverottomana direktiivissä tarkoitettuna erityisenä 
sijoitusrahastona. 
 
3.3.5 C-275/11 GfBk 
 
Euroopan unionin tuomioistuin on ratkaisussaan C-275/11 GfBk katsonut, että markki-
natiedon analysointi ja kerääminen rahoituspalvelun tuottajan liiketoimintaa varten voi 
olla arvonlisäverotonta. Asiassa tuomioistuin on ottanut kantaa tilanteeseen, jossa yhtiö 
on tuottanut neuvonantopalvelua sijoitusmarkkinoiden kehityksestä pääomasijoitusyhti-
ölle. Yhtiö on antanut asiakkaalleen suosituksia rahastoihin liittyvien osto- ja myyntita-
pahtumien kannattavuuden suhteen arvioimalla markkinatilannetta kokonaisuudessa 
myös lainsäädäntöön liittyvien rajoitteiden ja riskin hajauttamisen kannalta. Asiakasyh-
tiön toiminnassa yhtiön tuottama neuvonantopalvelu oli merkittävässä roolissa päätök-
senteossa, joskin lopullinen vastuu sijoituksen tekemisestä oli asiakasyhtiöllä.  
 
Yhtiön toimintaa on käytännössä toteutettu puhelimitse, sähköpostitse ja faksin välityk-
sellä. Tältä osin unionin tuomioistuimen tulkinta on linjassa asiassa C-2/95 esitettyjen 
näkemysten kanssa siitä, että palvelun suorittamiseen liittyvät ulkoiset seikat eivät ole 
merkityksellisiä arvonlisäverokohtelun arvioinnissa.  
  
Unionin tuomioistuimen ratkaisun mukaan palvelua voidaan pitää arvonlisäverodirek-
tiivissä tarkoitettuna erityisen sijoitusrahaston hallinnointiin liittyvänä arvonlisäverot-
tomana palveluna. Merkityksellisinä asioina ratkaisussa on pidetty suositusten antami-
sen ja pääomasijoitustoiminnan välistä liiketoiminnallisesti merkittävää yhteyttä. Edel-








3.3.6 C-464/12, ATP PensionService A/S 
 
 
EUT:n tuorein kannanotto rahoituspalvelujen arvonlisäverotuskysymyksissä lienee asi-
assa C-464/12 PensionService A/S, joka pääsääntöisesti mukailee aiempaa erityisen 
sijoitusrahaston hallinnoinnin käsitettä käsittelevää oikeuskäytäntöä. Asiassa tarkastel-
tiin toimintaa, jossa yritys hallinnoi eläkejärjestelmiä ammatti- ja työnantajajärjestöjen 
lukuun. Yrityksen toimintaan kuului eläkkeensaajakohtaisen tilijärjestelmän hallinnointi 
ja järjestelmään toimintaan liittyvä palvelutuotanto. 
 
Kuitenkin eläkerahastojen osalta ratkaisu on eläkekassan arvonlisäverokohtelun osalta 
poikkeuksellinen verrattuna asian C-424/11 ratkaisuun. Eläkejärjestelmän arvonlisäve-
rottomuutta perusteltiin suhteessa Wheels -tuomioon korostamalla asiassa eläkkeensaa-
jien normaalia sijoittajariskiä
111
. Näin ollen EUT on linjannut, että sijoitusrahaston toi-
minnallinen yhteys eläkejärjestelmään ei ole arvonlisäverostatuksen määrittämisen kan-
nalta ratkaiseva tekijä, vaan asiassa tulee arvioida toiminnan luonnetta. Lisäksi tuomio-
istuin on päätöksessä lausunut, että erityisten sijoitusrahastojen hallinnoinnin käsite 
kattaa sellaisten palvelujen suorittamisen, joilla yritys konkretisoi vakuutettujen oikeu-
det eläkekassoja kohtaan luomalla tilejä ja kirjaamalla suoritetut eläkemaksut heidän 
tileilleen eläkejärjestelmissä
112
. Konkreettisia toimia yksilöivä suora kannanotto sijoi-
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3.3.7 KVL 003/2014 
 
Keskusverolautakunta on soveltanut erityisen sijoitusrahaston käsitteen määrittämiseen 
annettuja tulkintakannanottoja tarkastellessaan 22.1.2014 antamassaan ennakkoratkai-
sussa KVL 003/2014 arvonlisäverodirektiivin 135 artiklan 1 kohdan g alakohdan sovel-
tumista järjestelyyn, jossa sijoitusrahasto toimi ainoastaan yhden henkilön sijoitusvaral-
lisuuden hoitamisessa. Yhtiöllä ei ollut omaa henkilökuntaa, vaan sijoitustoimintaan 
liittyvä palvelu hankittiin ulkopuoliselta palveluntarjoajalta.  Järjestelyä ei voitu pitää 
yhteissijoitusyrityksistä annetussa direktiivissä
113
 tarkoitettuna yhteissijoitusyrityksenä, 
eikä siihen siten voitu soveltaa erityisen sijoitusrahaston arvonlisäverottomuutta koske-
vaa säännöstä.  
 
 
3.4 Omaisuudenhoitopalvelut ja täyden valtakirjan omaisuu-
denhoito 
 
3.4.1 Nykyinen sääntely ja muuttunut tulkintalinja 
 
Täyden valtakirjan omaisuudenhoitopalvelulla tarkoitetaan palveluntarjoajan myymää 
palvelukokonaisuutta, johon liittyy asiakkaan sijoitusomaisuuden kokonaisvaltainen 
hallinnointi asiakkaan nimissä ja lukuun. Palveluntarjoaja hallinnoi sijoitusomaisuutta 
itsenäisesti siten, että hankkimansa markkinatiedon ja asiantuntemuksensa perusteella 
sijoituspäätökset tehdään ilman asiakkaan erillistä hyväksyntää muutoksille. Palvelun-
tarjoajan palkkio on tyypillisesti sidottu sijoitusten kehittymiseen markkinoilla. Palkki-





Täyden valtakirjan omaisuudenhoidonpalvelun verokohtelussa on tapahtunut merkittä-
viä muutoksia viime vuosien aikana. Verohallinto on antanut 14.11.2012 muuttuneesta 
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tulkintakäytännöstä ohjeen ”Täyden valtakirjan omaisuudenhoitopalvelut arvonlisävero-
tuksessa”, jonka mukainen uusi tulkintalinja pyrkii saattamaan Suomen verotuskäytän-
nön Euroopan unionin tuomioistuimen viimeaikaisimpien tulkintalinjojen mukaisek-
si.
115
 Uuden tulkintalinjan myötä ennen arvonlisäverottomana rahoituspalveluna pidetty 
täyden valtakirjan omaisuudenhoitopalvelu on nykyään veronalainen. EUT:n tulkinta-
linjan kanssa yhtenevää käytäntöä sovelletaan Suomessa 1.5.2013 alkaen. Ohjeessa uu-
teen muuttuneeseen käytäntöön liittyviä näkökohtia käydään läpi Euroopan unionin 
tuomioistuimen tuomion asiassa C-44/11, Deutsche Bank AG, annettujen tulkintalähtö-
kohtien mukaisesti. Ohjeessa todetaan, että aiempi korkeimman hallinto-oikeuden linja 
on ristiriidassa unionin tuomioistuimen uuden tulkintalinjan kanssa, jonka vuoksi val-
linnutta linjausta on muutettava. Täyden valtakirjan omaisuudenhoitopalveluun liittyvät 
tulkintakysymykset kuvaavat erinomaisesti rahoituspalvelujen laintulkintakysymyksiin 
liittyvää ajankohtaista problematiikkaa yleisemmälläkin tasolla; nopeatkin muutokset 
ovat mahdollisia, kun käsiteltävät ilmiöt ovat hyvin monitahoisia ja uudenlaisia. 
 
Täyden valtakirjan omaisuudenhoidon arvonlisäverottomuutta puoltavan korkeimman 
hallinto-oikeuden ratkaisun KHO 31.3.1999 T 686 myötä kyseinen tulkintalinja vakiin-
tui suomalaisessa verotuskäytännössä. Arvonlisäverolain 42 §:ssä arvopaperikauppa on 
vapautettu arvonlisäverosta, joka on Suomen verotuskäytännössä johtanut vakiintuneen 
tulkintalinjan kehittymiseen, minkä mukaan täyden valtakirjan omaisuudenhoitopalvelut 
kuuluvat laissa mainitun arvopaperikaupan käsitteen alle. Kyseisen tulkintalinjan valin-
taa on lisäksi puoltanut arvonlisäverolain määritelmää laveampi direktiivin sanamuoto, 
jonka mukaan verottomia rahoituspalveluja ovat: ”liiketoimet, mukaan lukien välitys, 
mutta lukuun ottamatta hallintoa ja tallessapitoa, jotka koskevat osakkeita, yhtiö- ja 
yhteenliittymäosuuksia, obligaatioita ja muita arvopapereita.”116 Näin ollen aiemmin 
Suomen verotuskäytännössä täyden valtakirjan omaisuudenhoitopalveluja pidettiin ra-
hoituspalvelujen arvonlisäverosääntelyn alaisena rahoituspalveluna, kunnes tulkintalin-
jaa on hiljattain jouduttu korjaamaan.  
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Korkeimman hallinto-oikeuden tulkintalinjaa edusti myös ratkaisu KHO 14.11.2008 T 
2865, jossa viitattiin EUT:n ratkaisuun asiassa C-235/00, CFC Financial Services. 
Unionin tuomioistuin on linjannut direktiivin välitys -termin sisältöä toteamalla, että 
sillä tarkoitetaan palvelutyyppiä, jossa tuottaja ei toimi finanssitapahtuman osapuolena, 
ja jolle palkkio suoritetaan vastikkeena välitystoiminnasta.
117
 Lisäksi asiassa otetaan 
kantaa palvelukokonaisuuden sisältöön toteamalla, ettei periaatteessa ole poissuljettua, 
että arvopapereita koskeva liiketoimi olisi jaettavissa useisiin erillisiin palveluihin, ja se 
voisi kokonaisarvioinnin mukaan olla arvonlisäveroton rahoituspalvelu.
118
 Aiemminkin 
voimakkaasti esillä ollut oikeudellisen ja taloudellisen muutoksen tulkintalähtökohta on 
edelleen nostettu merkitykselliseksi asian ratkaisuperusteissa, joka osaltaan korostaa 
tulkintalähtökohdan merkitystä.
119
 Näihin näkökohtiin vedoten KHO katsoi ratkaisus-
saan kahden yhtiön välisen sijoitusneuvontatoiminnan olevan arvonlisäverotonta rahoi-
tuspalvelua, kun toimintaa harjoitettiin yhtiöiden yhteiseen lukuun. 
 
3.4.2 EUT:n uusi tulkintalinja: C-44/11, Deutsche Bank AG 
 
Kuten aiemmin on todettu, sääntelyn merkittävät viimeaikaiset muutokset liittyvät Eu-
roopan unionin tuomioistuimen ratkaisuun asiassa C-44/11, Deutsche Bank AG, minkä 
linjauksen mukaan täyden valtakirjan omaisuudenhoitopalvelua on pidettävä arvon-
lisäverotuksessa yhtenä arvonlisäverollisena kokonaisuutena. Ratkaisussa otetaan kan-
taa arvonlisäverodirektiivin
120
 135 artiklan 1 kohdan f alakohdan sanamuodon tulkin-
taan, johon myös KHO:n verotuskäytäntöä luonut ratkaisu perustui. Kuitenkin EUT:n 
ratkaisussa on otettu myös aiempaa yksityiskohtaisemmin kantaa täyden valtakirjan 
omaisuudenhoitopalvelulle tyypillisten asiasisällöllisten näkökohtien arviointiin. Merki-
tystä on annettu sille palvelutyypille ominaiselle rakenteelle, että kyseessä oleva sal-
kunhoidon kaltainen toiminta koostuu useista eri osatekijöistä. Salkunhoitotoimintaan 
katsottiin liittyvän keskeisenä osana arvopapereiden myynti- ja ostotoimenpiteiden 
ohella markkinatiedon analysointi ja omaisuuseriin liittyvät valvontatoimenpiteet, johon 
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rahoituspalvelun arvonlisäverottomuussäännöksiä ei voida soveltaa. Suppean tulkinnan 
periaatteen nojalla koko palvelukokonaisuutta tuli arvioida yhtenä suoritteena, jota pide-
tään kokonaisuudessaan arvonlisäverollisena liiketoimintana. 
 
Ratkaisu on muuttanut vakiintunutta suomalaista verotuskäytäntöä jo unionin oikeuden 
ja kansallisen oikeuden keskinäisen suhteen vuoksi, joskin on mielenkiintoista, että rat-
kaisun perusteluissa direktiivin sanamuodon tulkintalinja on aikaisempaa korkeimman 
hallinto-oikeuden tekemää tulkintaa huomattavasti suppeampi. Arvonlisäverovelvolli-
suutta tulee arvioida liiketoiminnan kokonaisuuden kannalta, jolloin ratkaistavaksi tu-
lee, kohdellaanko myyntiä arvonlisäverotuksessa yhtenä kokonaisuutena, vai katsotaan-




Omaisuudenhoitopalvelujen muuttunut arvonlisäverokohtelu on huomioitu myös halli-
tuksen esityksessä vaihtoehtorahastoja koskevaksi lainsäädännöksi HE 94/2013. Asian 
C44/11 tuomion myötä hallituksen esityksessä arvioidaan muuttuneen linjauksen vaiku-
tusta rahoituspalvelujen kysyntään. Omaisuudenhoitopalvelun nykyisen arvonlisävero-
statuksen nähdään muuttavan kysyntää kohti tavanomaisia ja vaihtoehtorahoituspalvelu-
ja. Kysynnän muutokset tulevat vaikuttamaan palveluntarjoajien intresseihin siirtää lii-
ketoimintansa painopistettä omaisuudenhoitopalveluista edellä mainittuihin, suosiotaan 
kasvattaviin arvonlisäverottomiin vaihtoehtoihin. Muutos tulee vaikuttamaan koko toi-
mialaan. Muuttunut arvonlisäverokohtelu vaikuttaa myös yhteisön alueella tai sen ulko-
puolella sijaitsevien varainhoitopalvelujen ja kotimaisten palvelujen väliseen kilpai-
luasemaan, sillä Suomen arvonlisäverokantaa alemman verokannan maissa toimivat 
yhtiöt hyötyvät käytännössä muutoksesta suhteessa kotimaisiin toimijoihin.  
 
Viimeaikaisinta kotimaista asiaan liittyvää oikeuskäytäntöä edustanee korkeimman hal-
linto-oikeuden ratkaisu KHO 21.8.2013 T 2586 (ei julk.), jossa on arvioitu arvonlisäve-
rodirektiivin 135 artiklan 1 kohdan f alakohdan sekä AVL 41 §:n ja 42 §:n arvonlisäve-
rottomuuden perusteiden toteutumista.  Investointipankkitoimintaa harjoittavan yrityk-
sen liiketoiminnan osatekijöiden arvioinnin myötä korkein hallinto-oikeus totesi päätök-
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sessään, että yrityksen harjoittama toiminta on arvonlisäverotonta rahoituspalvelua. 
Asian aiemmassa ennakkoratkaisukäsittelyssä keskusverolautakunnassa palveluntarjo-
ajan tuottamien palvelujen katsottiin muodostavan sellaisen yhtenäisen kokonaisuuden, 
joka täyttää laissa tarkoitetun rahoituspalvelun määritelmän kriteerit. Päätöksen peruste-
luissa on havaittavissa unionin tuomioistuimen linja, jonka mukaan kokonaisarvio on 
ratkaiseva. Keskusverolautakunta on perustellut näkemystään vedoten aiempaan unio-
nin tuomioistuimen tulkintalinjaan asioissa C-235/00, CFC Financial Services ja C-
44/11, Deutsche Bank.  Tulkintalinjassa voidaan nähdä EUT:n ratkaisun C-44/11 mu-
kaista kehitystä siitä huolimatta, että palvelun verostatuksen määrittämisessä ollaankin 
päädytty toisistaan poikkeaviin ratkaisuihin. Ratkaisussa on lisäksi painotettu palvelun-
tuottajan ansaintalogiikkaa, jonka nähdään olevan tyypillinen rahoituspalvelun tuottajal-
le. 
 
KHO:n arvonlisäverottomuutta puoltavan vuosikirjaratkaisun KHO 2009:97 rahoitus-
palvelun välityksen käsitettä on arvioitu toteamalla, että sähköisiä luottohakemuksia 
luottolaitoksille välittävän yhtiön toiminta oli arvonlisäverotonta rahoituspalvelua, kun 
otettiin huomioon palvelun luonne ja tarkoitus. 
 
3.4.3 Suhde rahoituspalvelujen tulkintalinjaan muissa tapauksissa 
 
Nykyisen ja aiemmin Suomessa vallinneen oikeustilan arvioimisessa lienee syytä tar-
kastella muutosta tulkintalinjassa suhteessa muihin arvonlisäverottomana pidettyjen 
rahoituspalvelujen tunnusmerkistöön. Oikeustilan ja tunnusmerkistön muutoksen ha-
vainnoinnin kannalta, joka on yksi tämän tutkimuksen keskeisimmistä teemoista, edus-
taa täyden valtakirjan omaisuudenhoitopalvelun verotukseen liittyvä muutos sääntelyn 
kannalta merkittävintä yksittäistä kehityslinjaa. 
 
KHO:n ratkaisussa on otettu huomioon keskeisenä tekijänä salkunhoitopalvelua tarjon-
neen yrityksen ja asiakkaan välinen vastuunjako, jossa täyden omaisuudenhoidon valta-
kirjalle tyypillisesti palveluntarjoajalle oli sopimusperusteisesti annettu päätösvalta hal-




lisäverokysymyksissä tehtyihin linjavetoihin, vaikuttaa kyseinen tulkintalinja perustel-
lulta; esimerkiksi antamassaan ennakkoratkaisussa unionin tuomioistuin on asiassa C-
350/10 ottanut kantaa arvonlisäverottoman rahoituspalvelun ja arvonlisäverollisen tek-
nisen suoritteen väliseen rajanvetoon painottamalla palveluntarjoajan ja asiakkaan väli-
sen vastuunjaon merkitystä. Mikäli palveluntuottajan vastuu ei ulotu oikeudellisiin asi-
oihin, ja palveluntuottajan vastuu rajoittuu lähinnä teknisiin seikkoihin, tulkitaan palve-
lu arvonlisäverolliseksi palveluksi
122
.  Koska juuri vastuukysymyksen on nähty olevan 
luonteeltaan niin merkityksellinen, että liiketoiminnalliset seikat ja palvelun keskeinen 
rooli kyseisen rahoituspalvelukokonaisuuden kannalta tarkasteltuna ovat arvioinnissa 
nähty vähemmän merkityksellisinä, on tulkintalinjan kehittymisen arvioinnissa syytä 
kiinnittää huomiota näiden kahden ajallisesti toisiaan suhteellisen lähellä olevien ratkai-




Korkeimman hallinto-oikeuden aiempi ratkaisukäytäntö osoittaa, että täyden valtakirjan 
omaisuudenhoidon kaltaiset kysymykset ovat olleet hyvin tulkinnanvaraisia, ja rajanve-
tokysymyksissä on jouduttu määrittelemään verollisen ja verottoman palvelun eroa yk-
sityiskohtaisen luonnehdinnan myötä. Koska asiasisällöllisesti samankaltaisten palvelu-
jen suhteen on tehty toisistaan poikkeavia linjauksia, voidaan Euroopan unionin tuomio-
istuimen tuomion C-44/11 nähdä yhtenäistävän Suomessa omaksuttua, osittain ongel-
mallistakin rajanvetokäytäntöä verottoman ja verollisen palvelun välillä. 
 
Yksi merkittävimmistä rajanvetokysymyksistä liittyy täyden valtakirjan omaisuudenhoi-
topalvelun ja konsultoivan omaisuudenhoitosopimuksen rajanvetokysymykseen. Suo-
malainen verotuskäytäntö konsultoivan omaisuudenhoitosopimuksen osalta on vakiin-
tunut nykyisenlaiseksi mm. keskusverolautakunnan ratkaisun KVL:2000/55 myötä
124
, 
jonka mukaisesti palvelu on arvonlisäveron alaista konsultointipalvelua. Konsultoivan 
omaisuudenhoitosopimuksen määritelmän mukaisesti palveluntarjoajan rooli liittyy 
lähinnä sijoituskohteiden määrittämiseen markkina-analyysin ja palveluntuottajan asian-
tuntemuksen perusteella. Merkittävin ero näissä kahdessa palvelutyypissä lienee varsi-
naisen sijoituspäätöksen tekeminen; täyden omaisuudenhoidon valtakirjan tapauksessa 
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vastuun sijoituskohteen valinnassa ollessa yksinomaan palveluntarjoajalla, jää viimekä-
dessä valinnan tekeminen konsultoivan omaisuudenhoitopalvelun tapauksessa asiak-
kaalle, joskin tässäkin palvelukokonaisuudessa valtakirjan käytön mahdollisuus laajen-
taa palveluntarjoajan roolia sijoitustapahtumaketjussa.  
 
Konsultoivan omaisuudenhoitopalvelun ja täyden valtakirjan omaisuudenhoidon voi-
daan nähdä liiketoiminnallisilta ominaisuuksiltaan olevan toistensa kaltaisia, minkä 
vuoksi jälkikäteen arvioituna vaikuttaakin siltä, että näiden kahden palvelutyypin erilai-
nen arvonlisäverokohtelu vaikuttaa ristiriitaiselta. Muutokset täyden valtakirjan omai-





3.5.1 Factoring -toiminnan taustaa 
 
Factoring -toiminnassa on kyse elinkeinonharjoittamisesta, jossa yhtiön liiketoiminnan 
perusajatuksena on ostaa asiakasyhtiöiden myyntisaatavia. Asiakasyrityksen kannalta 
tämän palvelutyypin hyödyntäminen liiketoiminnassa mahdollistaa tehokkaamman kus-
tannusrakenteen varsinkin pienille ja keskisuurille yrityksille, jossa yritykseen sidottua 
pääomaa tulee pyrkiä hyödyntämään mahdollisimman tehokkaasti aktiivisessa liiketoi-
minnassa. Tällöin laskutukseen liittyvät odotusajat ovat taloudellisesti factoring -yhtiön 
palvelustaan veloittamaa maksua epätaloudellisempi vaihtoehto.   
 
Factoring -toimintaan liittyvä epävarmuus arvonlisäverotuskäytännössä liittynee kysei-
sen liiketoiminnan luonteeseen; vaikka saamisten myyjän intressissä on yrityksen rahoi-
tuksen uudelleenjärjestely liiketoimintaa tehostavampaan malliin, liittyy toimintaan 
myös AVL 42 §:n sanamuodon tulkinnan ulkopuolelle jääviä perintätoimintaan liittyviä 
liiketoiminnan piirteitä. Saamisten ostamista voidaan yhtäältä pitää luotonantona saami-
set myyvälle yhtiölle, sillä yhtiön kannaltahan kyseessä on rahoitusratkaisu, jolloin ra-









Hallituksen esityksessä HE 88/1993 factoring -toiminta on haluttu jättää rahoituspalve-
luna arvonlisäverotuksen ulkopuolelle, mikä osaltaan kuvastaa lainsäätäjän tarkoitusta 
ja myöhemmin Suomessa kehittynyttä vakiintunutta tulkintalinjaa verotuskäytännössä. 
Elinkeinotoiminnassa syntyneiden laskusaamisten rahoituksen eli factoring -toiminnan 
katsotaan neutraliteettisyistä kuuluvan AVL 42 §:ssä määritellyn ”luotonantoa ja muuta 
rahoituksen järjestämistä” -käsitteen alle. Tulkintalinjalla oli haluttu pyrkiä varmista-
maan mahdollisimman tasapuolinen verokohtelu eri rahoitusmuotojen välillä. Factoring 
-toiminnan nähdään siten olevan arvonlisäverotonta luotonantoa, vaikka hallituksen 
esityksessä HE 88/1993 sen nähdään toisaalta olevan poikkeama arvonlisäverodirektii-
vin määräyksistä.  
 
Unionitasolla Suomen linjaus oli ainakin silloisen englannin- ja ruotsinkielisen arvon-
lisäverodirektiivin käännöksen vastainen
126
. Suora maininta factoring -toiminnan jättä-
misestä rahoituspalvelujen arvonlisäverottomuuden ulkopuolelle on kuitenkin sittemmin 
poistettu 1.1.2007 myös näissä kieliversioissa arvonlisädirektiivin kokonaisuudistuksen 
yhteydessä.
127
 EUT on ratkaisukäytännössään huomioinut kieliversioiden eroavaisuudet 
myös aineellisten kysymysten ratkaisuperusteissa.
128
 Kieliversioihin perustuvaa direk-
tiivien tulkintatapaa on kritisoitu sen aiheuttaman juridisen epäjohdonmukaisuuden 
vuoksi.
129
 Suomessa arvonlisäverotuksessa toiminta on perinteisesti rinnastettu myyn-
tisaamisia vastaan myönnettävään luotonantoon,
130
 mutta oikeuskäytäntö on sittemmin 
kehittynyt vastaamaan EUT:n arvonlisäverollisuutta tukevaa linjaa. 
 
Käsitteellisesti asian tarkastelussa voidaan tehdä ero ns. aidon ja epäaidon factoringin 
välille, jotta factoring -tyyppiseen liiketoimintaan liittyvää lainsäädännön tulkintaa voi-
daan arvioida johdonmukaisesti. Näiden kahden käsitteen erottaminen toisistaan liittyy 
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ennen kaikkea historiallisesti EU- tasolla joidenkin jäsenvaltioiden lainsäädännössä ja 
oikeuskäytännössä tehtyihin rajanvetoihin. Ero factoring -toimintojen välille voidaan 
tehdä sen perusteella, miten saamisen lopullinen omistus määräytyy. Mikäli saaminen 
siirtyy lopullisesti factoring -yhtiölle, on kyse aidosta factoringista, kun taas saamisen 
jäädessä alkuperäiselle hyödykkeen myyjälle on kyseessä epäaito factoring -toiminta.
131
 
Aidolle factoring -toiminnalle on tyypillistä, että saatavat vastaanottava yhtiö kantaa 
lopullisen taloudellisen riskin kyseisen toimen osalta, kun taas epäaidossa factoringissa 





Factoring -toiminnan käsitteleminen oikeuskäytännön kehittymisen ja rahoituspalvelun 
arvonlisäverotusta koskevien säännösten arvioinnissa on mielenkiintoista, koska sekä 
KHO että Euroopan unionin tuomioistuin ovat ottaneet ilmiöön kantaa useissa ratkai-
suissa. Myös laajemmassa rahoituspalvelujen arvonlisäverokysymysten arvioinnissa 
näihin ratkaisuihin liittyvät perustelut ovat kiinnostavia, koska päätösten perusteluissa 
on otettu kantaa mm. riskin käsitteeseen, toiminnan vastikkeellisuuteen ja neutraalisuu-
den periaatteeseen hieman uudenlaisesta näkökulmasta. Euroopan unionin tuomioistui-
men ratkaisukäytännöstä on johdettavissa jonkinlaisia yhtenäisiä suuntaviivoja factoring 
-toiminnan arvonlisäverotuskäytännölle. 
 
3.5.2 C-305/01 MKG-Kraftfahrzeuge-Factoring GmbH 
 
Euroopan unionin tuomioistuimen ratkaisun asiassa C-305/01 MKG-Kraftfahrzeuge-
Factoring GmbH myötä factoring -toimintaan liittyvät käsitteet ovat tarkentuneet arvon-
lisäverodirektiivin soveltamisalan näkökulmasta. Vaikka ratkaisu ei ajallisesti edusta 
aivan viimeaikaisinta oikeuskäytäntöä, on sen merkitys edelleen huomattava factoring -
toiminnan arvioinnissa. Ratkaisu koskee aitoon factoring -toimintaan liittyvää rajanve-
toa.  Asiassa käsiteltiin factoring -yhtiön toimintaa myös siitä näkökulmasta, onko yhti-
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Unionin tuomioistuin katsoi ratkaisussaan, että kyseisessä tapauksessa yhtiön harjoitta-
ma liiketoiminta oli ns. aitoa factoring -toimintaa. Aidon factoring -toiminnan ominais-
piirteitä ovat mm. asiakkaan lopullinen vapautuminen saamiseen liittyvistä riskeistä 
factoring -toiminnan harjoittajan ottaessa riskin maksun laiminlyönnistä ja kokonaisvas-
tuun perintätoimintaan liittyvistä toimenpiteistä ja kuluista. Aitoa factoring -toimintaa 
pidetään objektiiviselta luonteeltaan kuitenkin saamisten perimisenä ja kotiuttamise-
na
134
, jonka vuoksi toimintaa ei voida pitää arvonlisäverodirektiivin tarkoittamana ar-
vonlisäverottomana rahoituspalveluna, vaan arvonlisäverollisena perintänä. 
 
Asiassa käsiteltiin factoring -yhtiön toimintaa siitä näkökulmasta, onko yhtiön harjoit-
tama factoring -toiminta ylipäätään liiketoiminnan muodossa, ja näin ollen arvonlisädi-
rektiivin soveltamisalassa, tapahtuvaa toimintaa. Tämän näkökulman käsitteleminen oli 
merkityksellistä toimintaan kohdistuvien vähennettyjen arvonlisäverojen osalta, sillä 
asiassa haluttiin ottaa kantaa vähennysoikeuden olemassaoloon. Veronsaajan näkökul-
ma oli, että pelkästään saamisen hankkiminen omiin nimiinsä, ja näin ollen velallisen 
asemassa toimiminen, ei muodosta verotuksessa liiketoiminnan harjoittamiseksi tulkit-
tavaa toimintaa. Lisäksi jouduttiin ratkaisemaan, että jos kyseessä on liiketoimintana 
pidettävä arvonlisäverodirektiivin soveltamisalaan kuuluva toiminta, onko kyseessä 
arvonlisäveroton rahoituspalvelu. Tällaisena palvelun pitäminen myös olisi osaltaan 
estänyt hankintojen arvonlisäveron vähennysoikeuden. 
 
Ennakkoratkaisussaan unionin tuomioistuin linjasi, että tapauksen factoring -toimintaa 
oli pidettävä arvonlisäverodirektiivin mukaisena taloudellisena toimintana toiminnan 
luonteen ja siihen liittyvän riskin vuoksi. Factoring -palvelun suorittamisessa voitiin 
nähdä suora ja välitön yhteys
135
 ja toimintaan liittyi selvä vastikkeellisuus. Asian ratkai-
sussa otettiin huomioon myös vakiintuneen oikeuskäytännön mukainen tulkinta rahoi-
tuspalvelujen arvonlisäverottomuuteen liittyvän poikkeussäännöksen suppeasta tulkin-
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, joka osaltaan puolsi tuomioistuimen ratkaisua asiassa. Tuomioistuin linjasi 
edellä mainittuihin seikkoihin vedoten, että palveluun ei voitu soveltaa rahoituspalvelu-
jen arvonlisäverottomuuteen liittyvää direktiivin säännöstä. Palvelu oli näin ollen arvon-
lisäverollinen palvelu, josta yhtiön tuli yhtäältä suorittaa arvonlisäveroa ja toisaalta os-
toihin sisältyvä arvonlisäveron osuus on vähennykseen oikeuttavaa. 
 
Yksi merkittävimmistä ratkaisusta johdettavissa olevista tulkintakannanotoista on, että 
aidon ja epäaidon factoring -toiminnan välille ei tule arvonlisäverotuksessa tehdä min-





 Tällä haluttaneen varmistaa liiketoiminnan järjestäminen liike-
taloudellisten näkökohtien mukaisesti ilman arvonlisäverotukseen liittyvän erilaisen 
kohtelun luomaa eri vaihtoehtojen välistä neutraliteettiongelmaa. Factoring -toiminnan 
katsottiin siten olevan tältä osin perintään rinnastettava arvonlisäverollinen palvelu. 
 
3.5.3 C-93/10 GFKL Financial Services AC 
 
Asiassa C-93/10 GFKL Financial Services AC otti Euroopan unionin tuomioistuin kan-
taa jo aiemmin asiassa C-305/01 olleeseen rajanvetoon factoring -toimintojen verolli-
suudesta ja verottomuudesta sillä perusteella, onko kyseessä ylipäätään arvonlisävero-
lain soveltamisalaan kuuluva liiketoiminnan muodossa suoritettu palvelu. Ratkaisussa 
on arvioitu yhtiön liiketoimintaan liittyvää vastikkeellisuutta ja riskin käsitettä tästä 
näkökulmasta. Tuomioistuin katsoi, että kun factoring -yhtiö ostaa erääntyneitä myyn-
tisaatavia niiden nimellisarvoa alempaan hintaan, ei kyseessä ole liiketoiminnan muo-
dossa harjoitettu toiminta. Asiassa kiinnitettiin huomiota erityisesti kauppatapahtumaan 
liittyviin sopimusasioihin, joilla määriteltiin tapahtuman vastikkeellisuutta ja ostotapah-
tuman ja saamisten nimellisarvon välistä hinnanmuodostumista. Ennakkoratkaisussaan 
unionin tuomioistuin totesi, että luovutuksensaajan ja luovuttajan välisen siirron ollessa 
vastikkeeton, ei kyseessä voi olla liiketoiminnan muodossa harjoitettava arvonlisäverol-
linen palvelu
138
. Vaikka nimellisarvon ja näiden saamisten kauppahinnan välillä olikin 
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, katsottiin eron ilmentävän saamisten todellista taloudellista arvoa kaupanteko-
hetkellä. Saamisten taloudellisen arvon voitiin nähdä alentuneen saamisten aika-arvon 
ja tulevaisuudessa saatavien laskuihin kohdistuvien suoritusten saamisen todennäköi-
syyden heiketessä. Kokonaisarvioinnin mukaan toiminnan ei katsottu olevan liiketoi-




3.5.4 KHO 2013:129 
 
Viimeaikaisinta oikeuskäytäntöä factoring toiminnan osalta edustaa korkeimman hallin-
to-oikeuden vuosikirjaratkaisu KHO 2013:129, joka mukailee unionin tuomioistuimen 
ratkaisukäytäntöä erityisesti asian C-305/01 osalta. Ratkaisussa factoring -toimintaa 
harjoittavan yhtiön, joka osti asiakkailtaan laskusaatavia, ja aidon factoring -toiminnan 
tunnusmerkkien mukaisesti kantoi luottotappioihin kohdistuvan riskin omassa liiketoi-
minnassaan, katsottiin harjoittavan arvonlisäverollista liiketoimintaa. Yhtiö laskutti asi-
akkailtaan vuosimaksun yhtiön palvelujen käyttämisestä, kiinteän laskukohtaisen hal-
linnointipalkkion sekä prosentuaalisen korvauksen, jonka laskentaperusteena oli saata-
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4. Rahoituspalvelujen arvonlisäverotuksen kehitys-
suunnat 
4.1 Sääntelyn kehittämistarpeen tausta 
 
Vuoden 2008 talouskriisin jälkeen pankkialan roolista ja vastuusta on käyty paljon kes-
kustelua ja muutoksia verotuksen näkökulmasta onkin tehty sekä Suomessa että kan-
sainvälisellä tasolla.
140
 Muutoksia on perusteltu monesta eri näkökulmasta, sillä yhtäältä 
koetaan tarvetta asettaa kriisistä vastuussa olevat tai siitä hyötyneet tahot taloudelliseen 
vastuuseen, ja toisaalta tilannetta arvioidaan kansantaloudellisista lähtökohdista kriisin 
aiheuttaman budjettivajeen kautta.
141
 Arvonlisäverotuksen osalta tilanne on pysynyt 
entisenlaisena, joskin järjestelmää kohtaan on esitetty kritiikkiä monilta tahoilta.  
 
Rahoituspalvelujen arvonlisäverokohtelun tulevaisuuteen liittyviä kysymyksiä arvioita-
essa lienee syytä kiinnittää huomiota Euroopan komission vuonna 2006 julkaisemaan 
raporttiin ”Consultation Paper on modernising Value Added Tax obligations for finan-
cial services and insurances” sekä vuoden 2011 Mirrlees Review:n raporttiin ”Tax by 
Design”. Jälkimmäisessä arvioidaan hyvää verojärjestelmää, sen nykyisiä ongelmakoh-
tia ja reformin tarvetta, sekä käsitellään ajankohtaisia verotukseen liittyviä ongelmia 
verojärjestelmän kehittämisen näkökulmasta. 
 
Komission raportissa mahdollisten arvonlisäverotuksen muutosten taustalla ajatellaan 
vaikuttavan joitakin keskeisiä periaatteita, joiden toteutumista tulisi pohtia mahdollisia 
ratkaisuja esitettäessä. Lähtökohtana pidetään, että sellaisiin rahoituspalveluihin, jotka 
myydään arvonlisäverolliseen toimintaan, ei tulisi sisältyä ostoihin sisältyvää vähennys-
kelvotonta arvonlisäveroa. Järjestely tulisi kuitenkin ideaalitilanteessa toteuttaa siten, 
että samanaikaisesti jäsenvaltioiden asema veronsaajana ei heikentyisi merkittävästi, 
järjestelyn osapuolten hallinnolliset kulut laskisivat ja järjestely ei vaikuttaisi vääristä-
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västi markkinoiden kilpailutilanteeseen. Toisena tärkeänä periaatteena järjestelyn oike-
usvarmuutta tulee pohtia, sillä nykyisen sääntelyn puitteissa rahoituspalvelun määritel-
mä nähdään jonkin verran tulkinnanvaraisena. Samanaikaisesti järjestelmän tulisi olla 
ideaalitilanteessa sellainen, että se ei ainoastaan vastaa nykypäivän haasteisiin verotto-
man palvelun määritelmän osalta, vaan että siinä huomioidaan pankkialan luonne ja sen 
nopeat muutokset. Näin ollen tulevaisuudessa sääntelyn tulisi olla sellaista, että se asia-
sisällöllisesti kestäisi muutoksia, jotta oikeusvarmuuskysymys voitaisiin ratkaista pi-
demmällä aikavälillä. Kolmanneksi tulisi kiinnittää huomiota kilpailun vääristymiseen 
sekä eri jäsenvaltioihin sijoittuneiden toimijoiden että unionin ulkopuolelle sijoittunei-




Rahoituspalvelujen arvonlisäverotukseen liittyviä ongelmia on käsitelty kirjallisuudessa 
laajasti, jonka vuoksi myös mahdollisten ratkaisumallien kirjo on laaja. Tässä tutkimuk-
sessa pyritään esittelemään pääpiirteittäin vain arvonlisäverotuksen näkökulmasta kes-
keisimmät teoreettiset ratkaisumallit. Esittelyssä keskitytään havainnollistamaan ja ar-
vioimaan laskennalle ominaisia osatekijöitä. 
 
 
4.2 Täysi veronalaisuus 
 
Edellä selostetusti ovat veron laskentapohjaan liittyvät tekniset vaikeudet vaikuttaneet 
rahoituspalvelujen verovapaussäännösten muodostumiseen, eikä asian laskennallinen 
problematiikka ole muuttunut alan kehityksen myötä. Koska arvonlisäverottomuus kui-
tenkin yleisesti nähdään ongelmallisena arvonlisäverojärjestelmän kokonaissystematii-
kan kannalta, lienee luonnollista, että myös rahoituspalvelun saattamista arvonlisävero-
tuksen piiriin sellaisenaan on pohdittu. Pohdinnan keskiössä lienee ollut täyden arvon-
lisäverotuksen alaisuuden epäloogisuuksien ja rahoituspalvelujen nykyisen verottomuu-
den haittojen välinen puntarointi. Euroopan komission raportissa ”Consultation Paper 
on modernising Value Added Tax obligations for financial services and insurances” 
täyden veronalaisuuden vaihtoehtoa ei pidetä käyttökelpoisena. Ongelmia pyritään rat-
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kaisemaan uudenlaisilla, joskin usein jo arvonlisäverotuksen muissa yksittäistapauksissa 
sovellettavilla ratkaisuilla
143
. Täyden arvonlisäveronalaisuuden mallia pidetään teoreet-
tisena mahdollisuutena, joskin sen toimivuuden arvioinnista on luovuttu lähinnä siksi, 
että ratkaisua ei pidetä reaalimaailmassa houkuttelevana kummankaan tahon puolelta; 





4.3 Arvonlisäverottomuuden laajentaminen 
 
Euroopan komission raportissa yksi huomionarvoisista kehitysehdotuksista on laajentaa 
arvonlisäverottomana pidetyn palvelun käsitettä.
145
 Laveampi tulkintalinja, joka pohjau-
tuisi uudistuneeseen lainsäädäntöön, parantaisi rahoituspalvelun tuottajien ja niiden lii-
kekumppanien oikeusvarmuutta ja helpottaisi vaihdantaa. Verottoman rahoituspalvelun 
tuottajan käsitteen laajentaminen korjaisi välittömästi joitain piilevään veroon liittyviä 
ongelmia. Rajanveto verottoman ja verollisen palvelun välillä tällöin höllentyisi ja ra-
hoituspalvelun tuottajan ostoihin ei sisältyisi myyntivaiheessa piileväksi muuttuvaa ve-
roa. Nykyisen sääntelyn kuvastaessa 1970-luvun aikaista rahoituspalvelutuotantoa ar-
vonlisäverottomuuden laajentaminen voidaan nähdä modernimpana lähestymistapa-
na
146
. Lisäksi ratkaisulla voitaisiin poistaa nykyisen lainsäädännön aiheuttamaa jäyk-
kyyttä liiketoiminnan kehittämisessä, sillä rahoitusalan toimijoille syntyisi kannustin 
kehittää liiketoimintaansa kannattavampaan suuntaan esimerkiksi ulkoistamalla palvelu-
ja. 
 
Arvonlisäverottomuuden laajentamistakaan ei komission näkemyksen mukaisesti voida 
kuitenkaan pitää täysin käyttökelpoisena ratkaisumallina nykyisiin ongelmiin, sillä mal-
liin nähdään edelleen liittyvän ongelmia arvonlisäverollisen ja -verottoman palvelun 
rajanvedon suhteen. Verottomuuteen liittyvien rajojen määrittäminen on käytännössä 
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liian haastavaa, mikä lisää epävarmuutta entisestään toimialan alihankintaketjuissa ja 
tukipalvelujen tuottajien liiketoiminnassa. Verottomuuden voidaan siten nähdä paranta-
van rahoituspalvelujen tuottajien ja niiden keskeisimpien palvelun tuottajien oikeus-
varmuutta. Niin kauan kun osa palveluista on nykyisenlaisessa arvonlisäverojärjestel-
mässä säädetty verottomiksi, ei rajanvetokysymyksen aiheuttamasta epävarmuudesta 
voida päästä eroon. 
 
Arvonlisäverottomuuden laajentamiseen liittyy riski sekä pankki- ja rahoitusalan toimi-
joiden että jäsenvaltioiden hallinnollisten kulujen kasvamisesta. Valtion kulujen kas-
vuennuste perustuu siihen, että kyseessä oleva muutos muuttaisi lain tulkinnallisia läh-
tökohtia merkittävästi. Uusia rajoja jouduttaisiin todennäköisesti hakemaan tapauskoh-
taisen tarkastelun myötä oikeusasteissa, joka osaltaan on huomattava rasite jäsenvalti-
oille. Rahoituspalvelun tuottajan näkökulmasta vähennyspohjan laajuuteen liittyvät 
muutokset puolestaan vaikuttavat pitkän aikavälin suunnitelmien tekemiseen, sillä muu-





4.4 Rahavirtoihin perustuva verotus  
 
4.4.1 Cash-Flow Method 
 
Pyrittäessä ratkaisemaan rahoituspalvelujen arvonlisäverotukseen liittyviä ongelmakoh-
tia, yksi eniten esillä olleista teoreettisista ratkaisumalleista on palvelun tuottajan raha-
virtojen laskentaan perustuva laskentamalli (Cash-Flow Method). Metodin ideologian 
taustalla on rahavirtojen ryhmitteleminen ja eritteleminen siten, että yksittäisiä suorituk-
sia ja vastasuorituksia pitäisi voida tarkastella sellaisina kokonaisuuksina, joiden arvon-
lisäverokohtelun määrittämisessä voitaisiin nojautua arvonlisäverojärjestelmän perus-
systematiikan mukaiseen ratkaisumalliin ja välttää siten rahoituspalveluille ominaisia 
arvonnousun määrittämisen ongelmia
148
. Edellytyksenä tämänkaltaiselle mallille on, 
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että kaikkia pankille tehtyjä suorituksia käsitellään samalla tavalla. Tällöin esimerkiksi 
talletusten, korkosuoritusten ja lainanlyhennysten välille ei tehdä arvonlisäverotuksessa 





Rahavirtoihin perustuvan laskentamallin perusperiaatteena on, että rahoituspalveluihin 
liittyviä pääomaerien liikkeitä tarkastellaan samalla tavalla kuin pääomaeriä muussa 
kaupankäynnissä.
150
 Tällöin lainanantajien (talletuksen tekijöiden) koko suoritusta pan-
kille käsiteltäisiin rahoituspalvelun ostotapahtumana. Vastaavasti talletuksen nostamista 
pankista käsiteltäisiin tilikokonaisuuden myymisenä takaisin pankille. Pankin näkökul-
masta alkuperäinen talletus (myyntitapahtuma) olisi arvonlisäverollinen myynti, ja vas-
taavasti talletuksen lunastaminen (pankin ostotapahtuma) oikeuttaisi pankin vähentä-
mään tähän transaktioon sisältyvän arvonlisäveron. Pankin palveluistaan perimän hin-
nan osuus näkyisi arvonlisäveron kannalta sen todellisen määräisenä yhteen palvelun 
käyttäjään kohdistuvana osuutena. Järjestelmän merkittävin etu olisi, että lainanottajia 
kohdeltaisiin arvonlisäverotuksen osalta keskenään neutraalisti; maksettu korkotaso 
huomioidaan jokaisen yksittäisen toimijan osalta todellisen määräisenä, jolloin myös 
tallettajan ja lainaajan keskinäisessä suhteessa tapahtuva arvonnousu ja sen myötä myös 




Menettelyn käyttöönoton yhtenä etuna voidaan nähdä rahoituspalvelujen tasavertainen 
kohtelu suhteessa muihin arvonlisäveron alaisiin hyödykkeisiin ja palveluihin. Nykyi-
nen sääntely aiheuttaa ongelmia verollisen ja verottoman palvelun rajanvetokysymyk-
sissä
152
, joka osaltaan aiheuttaa vääristymiä markkinoilla ja oikeusvarmuuden puutetta 
niillä toimijoilla. Arvonlisäverojärjestelmän uudelleenjärjestely rahoituspalvelujen osal-




Menettelyn haasteena olisi kuitenkin siinä huomioonotettavien pääomanliikkeiden mää-
rittäminen, sillä kaikkia rahoituspalvelun tuottajan yritystoimintaan liittyviä kassavirtoja 
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ei tulisi kohdella edellä esitetyn periaatteen mukaisesti. Liiketoimintaan liittyy ostojen 
ja myyntien lisäksi tiettyjä kulueriä, joiden arvonlisäverokohtelu tulisi myös tässä mal-
lissa huomioida. Esimerkiksi palkkakustannuksia tulisi edelleen käsitellä yrityksen kir-
janpidossa samalla tavalla kuin nykyisessäkin järjestelmässä.
154
  Osakemarkkinoiden 
osinkosuoritusten ja osakekauppojen osalta järjestelmää ei voida arvonlisäverotuksen 
näkökulmasta pitää onnistuneena. Systeemi loisi ongelmallisen tilanteen maksettaessa 
rahoituslaitoksen omistukseen liittyviä pääomaeriä ulospäin; asiakkaiden pankille mak-
samiin suorituksiin sisältyvä arvonlisävero, jota järjestelmässä käsitellään ostoihin sisäl-
tyvänä vähennyskelpoisena verona, kohdistuisi myös näihin suorituksiin. Tämänkaltai-
set pääomaerät eivät luonteeltaan kuitenkaan liity rahoituspalveluiden tuottamisesta 
saatuun tuloon, vaan näiden palveluiden tuottamisen harjoittamisesta saatuihin voittoi-
hin. Rahavirtojen laskentaan perustuva menettelykään ei siis ratkaisisi ongelmaa tältä 





Käytännön toteutuksenkin kannalta rahavirtoihin perustuvan laskennan käyttöönoton 
voidaan ennakoida aiheuttavan ongelmia. Verotuksessa rahoituspalvelujen luonteeseen 
liittyvän aikajänteen huomioiminen nähdään perustellusti haasteellisena jaksotuskysy-
myksenä.
156
 Mallia voidaan pitää laskennallisesti hyvänä, joskin hallinnollisesta näkö-
kulmasta monimutkaisena.
157
 Näkemys menettelyn toimivuudesta on ollut usein esillä, 
mikä viittaa osaltaan siihen, että mallissa on teoriatasolla sellaisia etuja, joita ei ole ar-
vioitu voivan muunlaisilla järjestelyillä saavuttamaan. Mallia ei ole kuitenkaan nähty 
houkuttelevana sen monimutkaisuuden vuoksi valtion eikä rahoitusalan toimijoiden 
puolelta.
158
 Sen vuoksi mallin sisällön ajattelutavan omaksuminen lienee sen paras anti. 
Vaikka sen soveltaminen reaalimaailmaan saattaisi osoittautua verotuskäytännön kan-
nalta hankalaksi, ja esim. hallinnollisten kustannusten perusteella sen suoraa sovelletta-
vuutta voidaan perustellusti kritisoida, tarjoaa se mahdollisen lähtökohdan ongelman 
ratkaisemiselle. 
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4.4.2 Tax Calculation Accounts (Cash-Flow Method with the TCA) 
 
Edellä esitellyn rahavirtojen verottamisen mallin ohella on esitetty, että periaate rahoi-
tuspalveluihin liittyvien osatekijöiden ryhmittelyssä on teoriassa käyttökelpoinen, joskin 
jako voitaisiin tehdä myös kassavirtojen sijaan ryhmittelemällä pääomaeriä tileittäin. 
Mallissa seurattaisiin tilikohtaisesti pankin ja talletuksen tekijän tilejä, jolloin arvonnou-
sun osuus saataisiin jaettua pankin myöntämän lainan ja talletuksen tekijän kesken.  
 
Tax Calculations Account (TCA) mallissa joudutaan huomioimaan joitain normaalista 
arvonlisäveron laskennasta poikkeavia eriä. Mallille ominaiset komponentit voidaan 
ryhmitellä neljään ryhmään:  
 
1) suoritettava vero liittyen järjestelmään tehtyihin pääomasuorituksiin, riippumatta siitä 
onko kyseessä lainan takaisinmaksu vai talletus 
 
2) ostojen vähennyskelpoinen vero ulos lähtevien pääomasuoritusten osalta 
 
3) mukautetun indeksin mukainen puhtaan korkotason mukainen laskennallisessa kaa-
vassa käytettävä suoritus, joka suuruudeltaan on sidottu valtion obligaatioiden korko-




4) laskentakauden lopussa oleva tilin saldo, johon on tehty laskennallinen oikaisu vä-





4.5 Erillinen verotyyppi (separate tax) 
 
Yhtenä mahdollisena ratkaisuna rahoituspalvelujen arvonlisävero-ongelmaan nähdään 
rahoituspalvelujen verottaminen siten, ettei sitä edes pyritä saamaan osaksi olemassa 
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olevaa arvonlisäverojärjestelmää, vaan palvelutyypin verottaminen hoidetaan itsenäise-
nä erillisenä osana. Rahoituspalvelujen arvonlisäverotuksen erottaminen mahdollistaisi 
sille parhaiten soveltuvien laskennallisten ja hallinnollisten mallien soveltamisen, jonka 
vuoksi sen hyödyntäminen voisi olla perusteltua tästä näkökulmasta.
161
 Käytännössä 
verotusjärjestelmä voisi olla esimerkiksi eräänlainen yksinkertaistettu malli edellä esite-
tystä rahavirtojen laskentaan perustuvasta verotusmallista, jossa pääomaeriä käsiteltäi-
siin verotuksessa massamenettelymäisesti siten, että arvonlisäverokohtelu määräytyisi 
tietyn ajanjakson kokonaisrahavirtojen mukaisena. Erillisen verotuksen merkittävin 
haaste olisi kuitenkin nykyisen arvonlisäverojärjestelmän ja rahoituspalvelujen arvon-
lisäverotuksen välisen yhteisen systematiikan löytäminen vähennysoikeuden ja yhtenäi-
sen kohtelun osalta.
162
 Mikäli tätä yhtenäisyyttä ei saavutettaisi siten, että neutraalisuu-
den periaate
163
 toteutuisi, olisivat sääntelyn nykytilan ongelmat edelleen ratkaisematta 
verottoman ja verollisen palvelun rajanvetokysymysten osalta. 
 
 
4.6 The Financial Activities Tax 
 
Yrityksen toimintaa voidaan tarkastella edellä esitetyistä malleista poiketen myös arvi-
oimalla yhtiön kokonaistoiminnan tuloksellisuutta, ja pyrkiä hahmottamaan arvonlisän 
komponentit tämän analyysin kautta. Yrityskokonaisuuden arvioiminen mahdollistaa 
saman alan toimijoiden vertailun, kun kuluerien suhdetta kokonaistoimintaan tarkastel-
laan laajemmasta näkökulmasta. ”The Financial Activities Tax” -mallin mukaisessa 
verotuksessa huomio kiinnitettäisiin pääomanliikkeiden sijaan sellaisiin eriin, jotka jää-
vät yrityksen käyttöön toiminnan harjoittamista varten. Arvonlisän osuutena voidaan 
pitää yrityksen maksamia palkkoja ja sen tekemää voittoa
164
. Veronalaisen arvonlisän 
määrittäminen palkkojen ja tuottojen avulla on periaatteessa muuhunkin arvonlisäveron 
alaiseen liiketoimintaan sovellettavissa oleva malli, joskaan tarvetta kokonaisarvioinnin 
mukaan hyvin toimivan arvonlisäverojärjestelmän muuttamiseen ei nähdä olevan
165
. 
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Edellä esitellyn rahavirtalaskennan perusperiaatteita hyödyntävän erillisen rahavirtalas-
kelman mukainen malli kuitenkin ratkaisisi rahoituspalvelujen tuottamiseen liittyvää 
arvonnousun problematiikkaa. Mikäli malli otettaisiin käyttöön, olisi siihen sovellettava 
verojärjestelmä erillinen nykyisestä arvonlisäverojärjestelmästä.  
 
Erillisen verotuksen malliin liittyy kuitenkin tiettyjä heikkouksia. Aiemmin todetusti 
muodostuu rahoitusalan toimijoiden liiketoiminnan tulo arvonlisäverottomasta ja -
verollisesta toiminnasta. Periaatteen mukaisesti olisi olennaista, että kaikki palvelut ve-
rotettaisiin joko arvonlisäverotuksessa tai erillisessä rahoituspalvelujen verotuksessa. 
Yhtäältä päällekkäisyyden ja toisaalta kummankin verotyypin ulkopuolelle jäämisen 
riskin joillekin liiketoimintaan liittyvien erien osalta voidaan nähdä olevan eräs malliin 
liittyvä heikkous.
166
 Nykyinen tilanne ongelmakohtineen lienee kuitenkin niin vakiintu-
nut, että kokonaan uudenlaisen verotyypin lisäämisen aiheuttaman epävarmuuden voi-
daan perustellusti nähdä olevan ainakin lyhyellä aikavälillä tarkasteltuna epätoivottua. 
Järjestelmän sovittamisessa osaksi nykyistä verojärjestelmää nähdään luonnollisesti 
myös haasteita, kun joudutaan arvioimaan uudenlaisen veron suhdetta arvonlisäveroon 








Edellä selostetusti yksi nykyisen verotusjärjestelmän merkittävä ongelmakohta on ar-
vonlisäverottomuudesta aiheutuva tuotantopanoksiin sisältyvän arvonlisäveron vähen-
nyskelvottomuus. Yhtenä mahdollisena ratkaisuna tähän problematiikkaan nähdään nol-
laverokannan soveltaminen rahoituspalveluihin
168
. Nollaverokannan käyttöönottaminen 
antaisi palveluntuottajille mahdollisuuden vähentää ostoihin sisältyvät verot arvon-
lisäverojärjestelmän periaatteen mukaisesti
169
, jolloin piilevä vero poistuisi. Nollavero-
kannan käyttöönottoa voidaan fiskaalisista lähtökohdista arvioituna kuitenkin ymmär-
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rettävästi vastustaa sen laajentaessa vähennysoikeutta ilman pyrkimystä verotulojen 
kasvattamiseen. Nollaverokannan käyttöönottoa pohdittaessa positiivisina puolina voi-
daan nähdä piilevän veron poistamisen lisäksi järjestelmän läpinäkyvyyden lisääminen, 
mikä edesauttaa systematiikkaa ja vähentää keinottelua, sekä järjestelmän mahdollisen 




Kuten aiemmin on todettu, liittyy nykyiseen rahoituspalvelujen arvonlisäverotuksen 
sääntelyyn verojärjestelmään liittyvien ongelmien lisäksi ongelma verottoman ja verol-
lisen palvelun rajanvetokysymyksistä. Nollaverokannan käyttöönotto ei ratkaisisi tätä 
ongelmaa, mikä on yksi ko. järjestelmän heikkouksista. Euroopan komission raportissa 
nollaverokannan soveltamisen heikkouksia on arvioitu neljästä eri näkökulmasta:  
 
1) Nollaverokannan ei katsota sopivan arvonlisäverojärjestelmään yhtenäisyyden kan-
nalta arvioituna.  
 
2) Nollaverokannan käyttöönotto lisäisi rahoituspalvelujen tuottajien ja arvonlisäveron 
alaisten palvelujen tuottajien välistä eriarvoisuutta rahoituspalvelustatuksen ollessa ve-
rouudistuksen myötä entistäkin haluttavampi taloudellisesta näkökulmasta arvioituna. 
Uudistuksen voitaisiin nähdä olevan syrjivä niille, jotka eivät siitä hyödy. 
 
3) Nollaverokantaan liittyy kirjanpitoon ja raportointiin liittyviä ylimääräisiä velvolli-
suuksia, joiden myötä verovelvolliselle aiheutuu kustannuksia. Tähän nähdään liittyvän 
kontrolliriskin. Raportointikysymyksissä tulee myös huomioida, että rahoituspalvelujen 
arvonlisäverotukseen liittyvät haasteet ovat nykyisen systeemin nollaverokannan alaisia 
palveluja tulkinnallisempia, jonka vuoksi veropohjan määrittämiseen liittyvien haastei-
den voidaan nähdä aiheuttavan tulkinnanvaraisuutta nollaverokannan käytössä rahoitus-
palvelujen arvonlisäverotuksessa. 
 
4) Nollaverokannan tuomilla muutoksilla on fiskaalisesti negatiivinen vaikutus. Jäsen-
valtioiden paine kasvattaa verokertymää ja laatia säästötoimenpiteitä ei ole linjassa nol-
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laverokannan käyttämisen kanssa tältä osin. Lisäksi uudenlainen ja hallinnollisesti ras-
kas järjestelmä vaikuttaisi myös veronsaajan kulupuoleen. 
 
 
4.8 Mahdollisuus hakeutua arvonlisäverovelvolliseksi rahoi-
tuspalvelun tuottamisesta yritysten välisessä liiketoiminnassa 
 
Rahoituspalvelujen arvonlisäverottomuuden nykyisenlainen sääntely aiheuttaa vääris-
tymiä markkinoilla erityisesti vähennyskelvottoman arvonlisäveron osalta. Vähennys-
kelvottomuus on kuitenkin ongelma ainoastaan arvonlisäverovelvollisten toimijoiden 
keskinäisessä kaupassa, jonka vuoksi rahoituspalvelun tarjoajan ja kuluttajan välisen 
taloudellisen toiminnan arvonlisäverotukseen ei liity teoriassa vastaavanlaisia ongelmia. 
 
Euroopan komission em. raportissa yhtenä mahdollisena ratkaisumallina arvonlisäverot-
tomuuden aiheuttamiin ongelmiin esitetään myös rahoituspalvelun tuottajan oman har-
kinnan varaista rekisteröitymistä arvonlisäverovelvolliseksi yritysasiakkaille tuottami-
ensa palvelujen osalta. Mallin etuina nähdään lainsäädännön näkökulmasta sen helppo 
toteutettavuus, sillä muutos ei vaikuttaisi rahoituspalvelun käsitteen sisällön määrittämi-
seen. Verovelvollisuudesta johtuva ostojen arvonlisäveron vähennyskelpoisuus puoltaisi 
verotuksen neutraliteettitavoitetta alan toimijoiden osalta samalla kun fiskaalistenkin 
intressien voitaisiin nähdä olevan turvattuja.
 171
 Lisäksi toimintamallilla lienee kannus-
tinvaikutus rahoitusalan toimijoille kehittää tuotteitaan ja liiketoimintaansa nykyistä 
markkinaehtoisemmin, kun poikkeussäännösten verottomuudesta aiheutuvat epävar-
muustekijät poistuvat. Mallin käyttöönotto mahdollistaisi tuotekohtaisten kustannuslas-
kennan mallien kehittämisen, jonka myötä ostojen ja myyntien veron kohdistaminen 




Kokonaisuudessaan verraten käyttökelpoiselta vaikuttavalle mallille voidaan kuitenkin 
Komission raportin mukaan esittää kritiikkiä esimerkiksi yhteisökaupan ja kansainväli-
sen kaupan aiheuttamien tilanteiden vuoksi. Mikäli malli tulisi sovellettavaksi käytän-
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nössä, tulisi rahoituspalvelujenkin osalta sovellettavaksi käännetyn arvonlisäverovelvol-
lisuuden säännökset
173
. Varmuus verokertymän oikeellisuudesta nähdään näissä tilan-
teissa haasteena, kun eri valtioiden tulisi kyetä luotettavasti määrittämään toisissa mais-
sa toimivien verovelvollisten verostatus. Ratkaisua ei tältä osin voida pitää kustannuste-
hokkaana automatisoitujen kansainvälisten tietojärjestelmien toistaiseksi puuttuessa. 
Lisäksi järjestelmästä aiheutuisi tarve erotella asiakkaat kuluttajiin ja arvonlisäverovel-





4.9 Nollaverokanta yritysten välisissä transaktioissa 
 
Nollaverokannan täyden soveltamisen ohella vaihtoehtona on esitetty myös eräänlaista 
hybridiratkaisua nykyisen verottomuuden ja nollaverokannan välillä. Koska nollavero-
kannan käytöllä pyritään ensisijaisesti ratkaisemaan tuotantopanoksiin liittyvän vähen-
nyskelvottoman arvonlisäveron aiheuttama vääristymä, tulisi fokuksen ratkaisua haetta-
essa olla yritysten välisessä kaupankäynnissä. Nollaverokannan soveltamisalan rajoit-
taminen ainoastaan yritysten välisiin liiketoimiin poistaisi piilevän veron ongelman, 
mutta samalla kotitalouksien ja rahoituspalveluntuottajien välisiin liiketoimiin sisältyisi 




Komission esittämän mallin verovelvolliseksi rekisteröitymisestä rahoituspalvelujen 
tuottamisesta yrityksille ja nollaverokannan soveltamisesta rahoituspalveluihin lisäksi 
on esitetty myös näiden kahden mallin yhdistelmäratkaisua, jossa nollaverokannan so-
veltaminen rajoitettaisiin arvonlisäverovelvollisten toimijoiden välisiin liiketoimiin.
176
 
Käytännössä mallin soveltaminen tapahtuisi siten, että vain kuluttajilta saatavat tulot 
käsiteltäisiin veronalaisina myynteinä, ja näiden toimien vastasuoritukset ostoina. Tä-
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4.10 Käännetty verovelvollisuus rahoituspalvelujen eritystar-
peisiin  
 
Rahoituspalvelujen arvonlisäverotukseen liittyviä ongelmia on pyritty ratkaisemaan 
myös hyödyntämällä jo nykyisin arvonlisäverotuksessa käytössä olevia malleja. Yksi 
näistä on rahoituspalvelun erityistarpeiden mukaiseksi räätälöity käännetyn verovelvol-
lisuudenmalli (Modified Reverse-charging).
178
 Verotuksen kannalta mallin nähdään 
olevan toteutuskelpoinen sen luonteen vuoksi. Järjestelmä on täysin yhteen sovitettavis-
sa nykyiseen laskutukseen perustuvaan arvonlisäverojärjestelmä kokonaisuuteen, koska 
sen avulla voidaan saavuttaa laskennallisesti yhteneväinen lopputulos arvonlisäve-
ronalaisen muun liiketoiminnan kanssa. Mallin etuna nähdään myös, että se on hallin-





Malli ei sinänsä ota kantaa EUT:n ratkaisukäytännöstä johdettavissa oleviin linjauksiin 
rahoituspalvelun ja muun arvonlisäveron alaisen palvelun välillä, sillä mallin avulla 
pyritään saattamaan rahoituspalvelun tuottajat ja muut arvonlisäveron alaisen liiketoi-
minnan harjoittajat keskenään samaan asemaan, ja tällöin rajanvetokysymysten merki-
tys poistunee. Mallissa keskitytään tarkastelemaan rahoituspalvelun tuottajan, eli käy-
tännössä pankkialan toimijan liiketoimintaan, jossa se toimii välikätenä talletusten vas-
taanottajana ja luottojen myöntäjänä. 
 
Mallin ideana on, että rahoituspalvelujen arvonlisäverotuksessa sovellettaisiin nykyään 
mm. rakennuspalveluissa, yhteisökaupassa ja vientikaupassa sovellettavaa käännettyä 
verovelvollisuutta. Mallissa velvollisuus ilmoittaa ostojen arvonlisävero olisi rahoitus-
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palvelun tuottajalla. Rahoitusmarkkinoilla arvonlisäverokäsittely tapahtuisi muiden toi-
mijoiden näkökulmasta pankin sisäisenä prosessina, eikä siten aiheuttaisi palvelun käyt-
täjille rasitteita. Samalla rahoituspalvelu saataisiin saatettua osaksi arvonlisäverojärjes-
telmää. Vastuu veron tilittämisestä ja laskennasta talletuskorkojen osalta siirtyisi koko-
naisuudessaan pankille. 
 
Esitetyssä mallissa pankille tehtyä talletusta käsitellään pankin tuotantopanoksena, ja 
vastaavasti pankin myöntämää lainaa pidetään kokonaisuudessaan veronalaisena pankin 
lopputuotteena. Rahoituspalveluihin kohdistuvaa arvonlisäveroa voidaan tarkastella 
yksittäisiä transaktioita tarkastelevassa järjestelmässä käännetyn verovelvollisuuden 
näkökulmasta, kun rahoituspalvelun tuottaja huomio transaktiokohtaisesti veron mää-
rän, ja samalla käsittelee sen omassa liiketoiminnassaan vähennyskelpoisena.
180
 Mallis-
sa veron tilittäminen ajoittuisi lainan takaisinmaksun aikaan, ja se suoritettaisiin yleisen 
arvonlisäverokannan mukaisena. Tämä poistaisi piilevän veron ongelman, kun arvon-
lisäverovelvollinen loppukäyttäjä voisi vähentää palveluun sisältyvän arvonlisäveron. 
 
Laskentamallin mukaisessa lopputuloksessa arvonlisäveron määrä on sama kuin arvon-
lisäveron määrän tulisi olla pankin suorittamien rahoituspalvelujen provision määrästä. 
Mallin etuna on, että verotaakka suoritetun rahoituspalvelun osalta loppukäyttäjän nä-
kökulmasta on sama joko suoraan silloin, kun he ottavat lainaa pankilta, tai epäsuorasti 





Mallin yhtenä ongelmana on kuluttajien suorittaman veron määrä, joka siten edellä esi-
tetyn periaatteen mukaisesti
182
 olisi liian suuri sen edustaessa sekä tallettajan että lai-
nanottajan arvonnousua. Ongelma on pyritty ratkaisemaan ehdottomalla eräänlaista 
poistojärjestelmää näiden suoritusten osalta. Mallissa käytettävässä laskentatilijärjes-
telmässä (franking account) seurattaisiin kolmea eri saldoa, joiden avulla veron peruste 
voitaisiin määrittää palveluntarjoajan koko liiketoimintaa tarkastelemalla. Seurattavia 
eriä olisivat eteenpäin lainaamattomat talletukset, kumuloidut perimättömät käännettyyn 
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verovelvollisuuteen kohdistuvat suoritukset liittyen lainaamattomiin talletuksiin ja pe-
rimättömät käännettyyn verojärjestelmään perustuvat yksikkökohtaiset suoritukset. Näi-
den saldojen päivittäminen tapahtuisi mallissa jokaisen yksittäisen laina- ja takaisin-
maksusuorituksen yhteydessä, jolloin järjestelmän osoittama saldo olisi reaaliaikainen. 
Laskentatilille muodostuva saldo edustaisi lainanantajan vähennettävää arvonlisäveroa, 
jolloin yksityiseen rahoituspalvelujen kulutukseen kohdistuva arvonlisäveron määrä 




Edellä esitetty malli tarjoaa kokonaisarvioinnissa mielenkiintoisen lähtökohdan rahoi-
tuspalvelujen arvonlisäverotuksen ongelman ratkaisemiseksi. Malliin liittynee kuitenkin 
huomattavia heikkouksia mm. sen monimutkaisuuden ja poikkeuksellisuuden vuoksi. 
Lisäksi käännetyn verovelvollisuuden soveltamiseen liittyy heikkouksia rajat ylittävässä 
liiketoiminnassa. Euroopan Komission ja Mirrlees Review:n esittämien näkemysten voi 
perustellusti nähdä edustavan kokonaisarvioinnin kannalta toistaiseksi käyttökelpoisim-
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5. Loppupäätelmät ja yhteenveto 
 
Tutkielmassa on tarkasteltu rahoituspalvelujen arvonlisäverotuksen sääntelyä, kehitystä, 
ongelmakohtia ja tulevaisuuden kehitystarpeita. Tutkimuskohteena olevan palvelutyy-
pin erityispiirteet liittyvät toisessa pääluvussa kuvatulla tavalla arvonnousun määrittä-
misen haasteisiin. Arvonlisäverottomuudesta johtuen liiketoiminnan harjoittamiseen 
liittyy erityistä sääntelyä, kuten ryhmärekisteröintimenettely (AVL 13 a §). Liiketoi-
minnan taloudellisen optimoinnin kannalta rahoituspalvelujen säännösten soveltaminen 
voi luvussa kuvatulla tavalla olla alan toimijalle joko edullista tai epäedullista. 
 
Rahoituspalvelun arvonlisäverottomuuden taloudelliset haittavaikutukset pankki- ja 
rahoitusalan toimijoille liittyvät veron kertaantumisesta johtuvaan piilevään arvon-
lisäveroon. Nähdäkseni rajanvetokysymysten ollessa edelleen tässä tutkielmassa osoite-
tulla tavalla tulkinnanvaraisia, liittyy arvonlisäverotuksen nykytilan ongelmakohtiin 
myös palveluntuottajien oikeusvarmuuden puute. Yrityksillä on tarve ennakoida liike-
toimintaansa ja tuottaa sisäisen laskennan raportteja esim. hinnoittelua varten. Verotuk-
seen liittyviä kustannuksia ei voida nykytilanteessa varmuudella ennakoida myynnin 
arvonlisäveron eikä hankintoihin sisältyvät arvonlisäveron vähennysoikeuden suhteen. 
 
Euroopan unionin tuomioistuimen tulkintalinjoja tarkastelemalla voidaan hahmotella 
direktiivin 2006/112/EY 135 artiklan 1 kohdan b–g alakohtien soveltamisalan nykytilaa. 
Arvioinnin myötä voitaneen todeta, että arvonlisäverottoman palvelun käsitteeseen liit-
tyy edelleen huomattavia epävarmuustekijöitä oikeuskäytännön valossa. Tutkielmassa 
on tietoisesti pyritty keskittymään sellaisiin rahoituspalvelujen arvonlisäverokysymyk-
siä koskeviin aihepiireihin, joihin liittyy tuoretta oikeuskäytäntöä, ja joiden myötä voi-
daan mahdollisimman selkeästi havainnollistaa tulkintakäytäntöön liittyviä näkökohtia. 
EUT on ratkaisukäytännössään linjannut useita tulkintaperiaatteita, joita on sovellettu 
enimmäkseen systemaattisesti tulkintakysymyksissä. Tulkinnassa merkittäviä arvioita-
via näkökohtia ovat mm. palvelun luonne, kilpailuneutraliteetti, palvelun itsenäisyys ja 





Rajanvetokysymysten ollessa monitulkintaisia suhteessa verotuksen perusperiaatteisiin 
(esim. neutraalisuuden tavoite) tiettyjen rahoituspalvelulta vaikuttavien toimien arvioin-
nissa on päädytty ankariinkin linjavetoihin. Yhden keskeisimmistä teemoista tässä arvi-
oinnissa muodostavat nähdäkseni erityisen sijoitusrahaston hallinnoinnin säännöksen 
soveltamisalaan liittyvät kysymykset. Konkreettisimpia tulkintalinjojen muutoksia puo-
lestaan edustaa omaisuudenhoitopalveluihin liittyvä EUT:n oikeuskäytäntö, joka on 
vaikuttanut suoraan Suomen verotuskäytännön muuttumiseen. 
 
Factoring -toiminnan arviointiin liittyvät tulkintakysymykset ovat myös osaltaan erityi-
sen haastavia, mikäli toimintaa arvioidaan yhtenä yritystoiminnan rahoitusmuotona. 
Kuitenkin koska perintätoiminta on nimenomaisesti haluttu jättää rahoituspalvelun kä-
sitteen ulkopuolelle lainsäätäjän taholta, ovat EUT:n tekemät linjaukset hyvin perustel-
tuja suhteessa lainsäädännön systematiikkaan. Yritysrahoituksen järjestämiseen liittyvät 
arvonlisäverokysymykset kokonaisuudessaan muodostavat laajan tämän tutkimuksen 
ulkopuolelle jäävän tutkimuskohteen, jonka vuoksi tässä tutkimuksessa ei ole tietoisesti 
paneuduttu syvemmin factoring -toiminnan neutraalisuuteen suhteessa muunlaisen ra-
hoituksen järjestämiseen. 
 
Rahoituspalvelujen arvonlisäverottomuus nähdään ongelmana koko arvonlisäverojärjes-
telmän systematiikan kannalta, jonka vuoksi ongelman ratkaisemiseksi on ehdotettu 
monia erilaisia järjestelmiä. Teoreettisten ratkaisumallien voidaan nähdäkseni katsoa 
karkeasti jakautuvan lainsäädännön kehittämisen kautta löydettäviin, osittain jo järjes-
telmässä omaksuttuihin ratkaisuihin sekä uudenlaisten laskennallisten mallien myötä 
päädyttäviin ratkaisuihin. Lainsäädännön ja sen tulkintalinjojen kehittymiseen liittyvät 
mallit, kuten täyden veronalaisuuden malli, arvonlisäverottomuuden laajentaminen, nol-
laverokannan soveltaminen, käännetty verovelvollisuus ja verovelvolliseksi hakeutumi-
sen mahdollisuus pyrkivät hyödyntämään arvonlisäverojärjestelmään omaksuttuja rat-
kaisuja. Mallit, kuten rahavirtoihin perustuvan laskennan systeemit ja uudenlaisten ve-
rotyyppien käyttöönottaminen puolestaan pyrkivät ratkaisemaan ongelmia nimenomaan 
rahoituspalvelun ominaisuuksien näkökulmista. Lakimuutoksen ohella näiden mallien 





Nykytilaan liittyvistä huomattavista kehityspaineista huolimatta toimivaa ratkaisua ei 
ole vielä pystytty löytämään. Erityisen ongelmallista sovellettavan menetelmän valin-
nassa on nähdäkseni kaikkien osapuolten intressien huomioon ottaminen tasapuolisesti. 
Nykyiseen sääntelyyn on päädytty veroteknisten ongelmien lisäksi myös siitä syystä, 
että rahoituspalvelut on kansainvälisellä tasolla jätetty yleisesti arvonlisäverotuksen 
ulkopuolelle. Euroopan unionin tasolla onnistuneen ratkaisun löytämisen haasteena ovat 
siten myös kansainväliset näkökohdat.  
 
Muun muassa Euroopan komission vuonna 2007 julkaisemassa raportissa ”Consultation 
Paper on modernising Value Added Tax obligations for financial services and insuran-
ces” on arvioitu erilaisia ratkaisumalleja rahoituspalvelujen arvonlisäverottomuuteen 
liittyviin ongelmiin. Yhtenä tämän tutkimuksen tavoitteista on ollut arvioida raportin ja 
oikeuskäytännön mahdollisia yhteneväisyyksiä. Voitaneenkin todeta, ettei raportin jäl-
keisellä oikeuskäytännöllä ja raportin mahdollisina pidetyillä ratkaisumalleilla ole näh-
däkseni juurikaan yhtymäkohtia. Oikeuskäytännössä sovellettavien tulkintaperiaatteiden 
kehittyminen on kehittynyt irrallisena. Raportissa ratkaisumalleja on tarkasteltu monesta 
näkökulmasta, eikä mallien keskinäistä paremmuutta arvioida suoraan. Raportissa on 
kuitenkin esitetty sellaisiakin kehityssuuntia, joiden tukeminen oikeuskäytännön tulkin-
takannanottojen myötä olisi ilmeisesti mahdollista. Tästä esimerkkinä mainittakoon 
arvonlisäverottomana pidettävän palvelun käsitteen laajentaminen. Raportin näkemyk-
sen mukaisesti muutos tapahtuisi kuitenkin lainsäädäntöteitse. Ongelman katsottaneen 
olevan niin laaja, ettei muutosta voida toteuttaa nykyisen sääntelyn puitteissa. Kuiten-
kaan nähdäkseni EUT:n ratkaisukäytäntö ei ole kehittynyt käsitteen laajentamista tuke-
vaan suuntaan. Kolmannessa luvussa esitetyn mukaisesti rahoituspalvelun käsitteen ja 
siihen liittyvän sääntelyn soveltamisalan voitaneen nähdäkseni kokonaisuudessaan arvi-
oida ainakin tietyiltä osin jopa supistuneen oikeuskäytännön valossa.  
 
Esitetyt ratkaisumallit muuttavat poikkeuksetta olemassa olevaa järjestelmää enemmän 
kuin pelkän tuomioistuinjärjestelmän on nykyisen lainsäädännön rajoituksien mukaises-
ti mahdollista tehdä. Näin ollen kehitystarve ja nykyisen lainsäädännön tulkintaongel-




lun vakiintuminen ei mitä ilmeisimmin myöskään yksinomaan ratkaisisi oikeusvarmuu-
den parantumisesta huolimatta asiaan liittyvää keskeisintä veron kertautumisen proble-
matiikkaa. Tulevaisuuden haasteina ovatkin nykyistä toimivamman järjestelmän kehi-
tys, valinta ja käyttöönotto. 
 
 
 
 
 
